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HOOFDSTUK L
HET CREDIET.
§ 1. RUIL EN RUILMIDDEL.
Bij de bespreking van een economisch onderwerp, dat met 
ruilmiddel verband houdt, is het wenschelijk zich er goed 
rekenschap van te geven, dat ruilmiddel als zoodanig nooit 
meer is dan middel om te ruilen en dat het uiteindelijk doel 
voor een economisch subject bij eiken handel is: het verkrij* 
gen van goederen of diensten ter bevrediging zijner be* 
hoeften.
Een stelsel, waarin elk economisch subject zelf de goe* 
deren voortbracht, die het begeerde te verbruiken, zou niet 
mogelijk zijn daar velen wegens jeugdigen of vergevorderden 
leeftijd, wegens lichamelijke of geestelijke inferioriteit of 
wel om andere redenen niet tot voldoende voortbrenging 
in staat zouden zijn. Practisch mogelijk is een voortbrenging, 
waarbij elk gezin voortbrengt, wat het ter bevrediging der 
behoeften zijner leden noodig heeft. Dit stelsel staat aan 
het begin onzer economische ontwikkeling. Van de gezins* 
huishouding kwam men geleidelijk tot de stamhuishouding 
om, door het steeds wijder worden van den kring, eindelijk 
tot de reeds ver ontwikkelde wereldhuishouding van van* 
daag te komen. Hierbij werden de voordeelen van arbeids* 
verdeeling reeds vroeg duidelijk. Arbeidsverdeeling bracht 
ruil mede en ruil geschiedde al spoedig door een of ander 
ruilmiddel. Zoo lang reeds als ruilmiddel gebruikt wordt, 
staat men zijn goederen af en verricht men zijn diensten 
voor ruilmiddel. Tenslotte echter is het doel van het sub* 
ject, dat goederen afstaat tegen ruilmiddel, het verkrijgen 
van goederen of diensten, want goederen en diensten, niet 
ruilmiddel, vervullen de behoeften van den mensch, zoodat
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per saldo goederen en diensten toch tegen goederen en dien» 
sten geruild worden.
Wordt een goed geruild tegen een ander, dat om zich zelf 
begeerd wordt, dan spreekt men van directen ruil, wordt 
een goed geruild tegen een goed, dat middel is om er ver* 
volgens een ander mede te verkrijgen, dan spreekt men van. 
indirecten ruil.
Op het huidig peil van economische ontwikkeling is indi* 
recte ruil regel, directe uitzondering.
Bij den directen ruil zijn twee bepaalde partijen te onder* 
scheiden en de overeenkomst leent er zich toe in eens te 
worden uitgevoerd. Bij den indirecten ruil kan men slechts 
de helft van den directen waarnemen, n.1. dat een individu 
een goed afstaat, dat door een ander individu verkregen 
wordt. Men kan echter niet waarnemen welk goed of welken 
dienst de verkooper als tegenprestatie ontvangt, hij ontvangt 
immers ruilmiddel, waarmede hij een willekeurig goed op 
een willekeurig oogenblik van een willekeurig individu kan 
verkrijgen. Evenmin kan men waarnemen, welk offer de 
kooper heeft moeten brengen om het ruilmiddel te ver® 
krijgen, waarmede hij nu zijn verkooper voldoet. Men kan 
niet constateeren, welk goed of welken dienst hij op welk 
oogenblik aan welk economisch subject geleverd heeft. Men 
kan slechts vaststellen, dat de een (kooper) een goed uit de 
volkshuishouding betrekt en de ander (verkooper) dat goed 
aan de volkshuishouding afstaat. Zoo scheidt het ruilmiddel 
de prestaties der ruilende partijen tijdelijk, plaatselijk en 
persoonlijk.
§ 2. CREDIET.
Indien en voor zoover iemand, die goederen ter consumptie 
aan de volkshuishouding onttrekt, vooraf als producent goe? 
deren aan de volkshuishouding leverde, verbruikt hij, wat 
hij nog te vorderen had; indien en voor zoover hij vooraf 
geen goederen aan de volkshuishouding leverde, teert hij 
op de toekomst, hij zal alsnog een tegenprestatie moeten 
voortbrengen.
Indien en voor zoover iemand, die aan de volkshuishouding
13
goederen levert, vroeger goederen ter consumptie uit de 
volkshuishouding ontving, lost hij een oude schuld af, indien 
en voor zoover hij die niet ontving, spaart hij.
Men kan sparen in goederen of in ruilmiddelen.
Indien iemand een goed afstaat zonder er terstond een 
ander goed voor terug te krijgen, ontvangt hij er een ruil* 
middel voor, een middel, waarmede hij zich te allen tijde 
weder goederen kan verschaffen. Sommige ruilmiddelen, n.1. 
goud en ten deele zilver, hebben tevens waarde als goed, 
andere ontleenen hun gangbaarheid slechts aan het vertrou* 
wen, dat men er te allen tijde weder goederen voor kan 
terugkrijgen, het zijn „fiduciaire” ruilmiddelen. Dit zijn zil* 
verbons, bankbiljetten, niet volwaardig metaalgeld en bank* 
tegoed. Wie ze in ruil voor goederen aanneemt, vertrouwt, 
dat het vertrouwen in de scheppers zoo algemeen is, dat 
niemand zal weigeren, deze ruilmiddelen tegen hun nomi* 
nale waarde te aanvaarden. Wie tegen fiduciaire ruilmid* 
delen goederen afstaat, geeft crediet. Hij, die bij de uitgifte 
van een fiduciair ruilmiddel dit het eerst in betaling voor 
goederen of diensten aanneemt, verleent crediet aan den 
uitgever van het ruilmiddel. Zijn qualiteit van credietver* 
leener wordt overgenomen door iederen volgenden houder 
van het ruilmiddel, die deze qualiteit dus met het ruilmiddel 
zelf telkens van zijn voorman overneemt. Hij staat immers 
goederen, op welker verbruik hij aanspraak heeft, af. Zoodra 
en voor zoover de spaarder voor zijn ruilmiddel wederom 
goederen gaat betrekken, treedt hij weder uit het bestaande 
complex van credietverhoudingen uit. Daarmede behoeft 
eohter het aantal in de gemeenschap bestaande credietver* 
houdingen niet te verminderen, als regel neemt een ander lid 
der gemeenschap de rol van credietverleener over door voor 
het aangeboden ruilmiddel goederen af te staan. Het is ook 
mogelijk, maar in onze maatschappij een groote uitzondering, 
dat de oorspronkelijke tegenpartij hare goederen afstaat 
tegen ontvangst van ruilmiddel aan dengeen, van wien zij 
eerst goederen ontvangen had, zoodat de schuld tusschen 
dezelfde partijen, waartusschen zij was aangegaan ook weder 
wordt afgelost. Of dit geval zich voordoet, is echter maat»
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schappelijk niet van belang. Voor het goed begrip zij hier 
nog opgemerkt, dat iemand zeer wel tegelijk credietnemer 
en credietverleener kan zijn. Evenals de verdeeling tusschen 
arbeiders en kapitalisten, tusschen producenten en consu? 
menten is ook de verdeeling tusschen credietverleeners en 
credietnemers geen personeele doch een functioneele.
Wat is nu eigenlijk crediet?
DEFINITIES VAN ANDEREN.
Karl Diehl zegt in zijn Theoretische Nationalökonomier 
„Der Kreditverkehr ist im Gegensatz zum Barverkehr die je? 
nige Form des entgeltlichen Güterverkehrs, bei der Leistung 
und Gegenleistung zeitlich auseinander fallen” 1). Hiermede 
kunnen wij ons wel vereenigen, al drukken wij ons liever wat 
praegnanter uit. Bij de beschouwingen, die Diehl aan de ge? 
citeerde woorden vastknoopt, spreekt hij echter niet over 
ruil van tegenwoordige tegen toekomstige goederen, doch 
van tegenwoordig tegen toekomstig ruilmiddel. Zijn opvattin? 
gen verschillen dus wezenlijk van de onze. Bij de bespreking 
der rentetheorie van v. Böhm*Bawerk, die een soortgelijke 
beschouwing geeft, trachten wij de onjuistheid dezer op* 
vatting aan te toonen2).
Volgens Diehl8) „kann das Kreditverkehr vom Geldver? 
kehr nicht getrennt werden”. Wij verwijzen hier naar het 
eerste hoofdstuk van Hawtrey’s Currency and Credit: „Cre? 
dit without Money”, waarin wordt geschilderd, hoe een maat*= 
schappij met goederenverkeer mogelijk is zonder geld. Indiexr 
Diehl onder „geld” zou verstaan „eenig ruilmiddel”, dan 
zouden wij zijn uitspraak gaarne onderschrijven. Dat ruil? 
middel zou dan banktegoed zijn. Wij meenen echter uit den 
tekst af te leiden, dat met geld door Diehl juist elk ruilmiddel 
behalve de vordering bedoeld wordt.
In den laatsten tijd zijn over het cediet zeer oorspronke? 
lijke zaken gezegd door iemand, voor wiens arbeid wij een 
grooten eerbied koesteren, zonder nochtans zijn meening' 
overal te kunnen deelen, n.1. door den Frankfurter bankier
*) Deel III, bldz. 537.
*) Bldz. 38 v.v.
*) bldz. 546.
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Dr. Albert Hahn. In zijn land is hij op dit gebied thans de 
leidende auteur. „Der Kredit bezweckt” zoo zegt hij, „dem 
Kreditnehmer Dienste oder Güter zuzuführen für die er zur 
Zeit keine Gegenleistung zu tatigen in der Lage ist” 1). Uit 
den tekst blijkt echter, dat het hier niet Hahn’s bedoeling is 
een definitie te geven. Een werkelijk als begripsbepaling be= 
doelde aanduiding van het crediet vinden wij bij Hahn niet. 
Weliswaar zegt hij bij de bespreking van de werkzaamheid 
der banken, dat hare functie bestaat in het leveren van ere* 
diet „in des Wortes wörtlichster Bedeutung von Ver? 
trauen” 2). Hieruit mag men echter nog niet concludeeren, 
dat Hahn crediet gelijk stelt aan vertrouwen. Wanneer een 
bank een cliënt crediet verleent, dan levert zij in zooverre 
vertrouwen als de client nu van zijn leveranciers goederen 
kan betrekken, welke hij voorloopig betaalt met een vorde* 
ring op de bank, zoodat hij dus eerst later goederen behoeft 
te leveren, en wel, wanneer voor hem de tijd aanbreekt om 
zijn bankcrediet af te lossen. Het crediet verschaft dus ver? 
trouwen. Dit wil niet zeggen, dat crediet en vertrouwen 
identiek zijn.
Philippovich geeft de volgende uitspraak: „Es entsteht 
dadurch zwischen den in Verkehr getretenen Personen ein 
Verhaltnis, vermöge dessen die eine Person auf Grund ihrer 
bereits erfolgten Leistung, Güterübertragung, Zahlung oder 
Arbeitsleistung, von der anderen eine in dieser Leistung be* 
gründete Gegenleistung zu forderen hat. Eine solche Bezie- 
hung zwischen mehreren Personen bezeichnet man als Kre* 
dit” ')• Hier valt op te merken, dat het crediet van juridischen 
kant wordt bezien. Levering van goederen en van ruilmiddel 
worden naast elkaar genoemd. Wanneer iemand een paar 
schoenen koopt, waarvan de rekening hem eerst over vijf 
weken wordt aangeboden, dan ontstaat inderdaad de door 
v. Philippovich genoemde verhouding. Dan immers heeft de 
schoenwinkelier op grond der levering een vordering op een 
tegenprestatie, n.1. overdracht van een zekere hoeveelheid
‘ )  Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, bldz. 33.
*) ibidem, bldz. 51/2.
*) Grundriss der Politischen Oekonomie, I, bldz. 320.
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ruilmiddel. Dit is echter de omschrijving van een privaat* 
rechtelijke verhouding, welke nog in zooverre onnauwkeurig 
is, als de vordering en verplichting niet stammen uit de 
schoenleverantie doch uit de koopovereenkomst, krachtens 
welke ook de schoenen worden geleverd.
Wil men de zaak echter van sociaal*economisch standpunt 
bezien, en dat had Philippovich, gezien den titel van zijn 
boek, moeten doen, dan dient men te bedenken, dat het voor 
de verklaring der verschijnselen onontbeerlijk is, er rekening 
mede te houden, dat goederen en diensten slechts worden 
afgestaan om er goederen of diensten voor te verkrijgen.
Een definitie van het crediet kan men dus niet afleiden 
uit de waarneming, dat na het afstaan der schoenen de win* 
kelier een geldprijs van den verkrijger der schoenen heeft 
te vorderen. Men moet trachten waar te nemen, hoe de 
kooper in staat is, dien geldprijs te voldoen, m.a.w., hoe hij 
zich het ruilmiddel heeft verschaft, en dat zal zijn, door het 
afstaan van goederen of het verrichten van diensten.
De credietverleening bestaat nu in ons voorbeeld hierin, 
dat de arbeider van het weekloon, dat hij over vijf weken 
voor dan verrichte diensten beurt, reeds nu een paar schoe* 
nen verkrijgt. Hij wordt dus in de gelegenheid gesteld tegen* 
woordige schoenen in ruil voor toekomstige diensten te ver* 
krijgen.
Hier te lande sluit Posthumus Meijesl) zich bij Philippo* 
vich’s definitie aan, maar stelt daarbij den eisch, dat de uit* 
werking der verhouding is, dat „Verkehrsobjekten ohne Geld 
übertragen werden”, welke Duitsche toevoeging hij achter 
Philippovich’s definitie plaatst en waarmede hij zich dus 
rechtstreeks tegenover Diehl stelt2). Natuurlijk heft deze 
toevoeging onze bezwaren niet op.
Een schrijver, die zich zeer uitvoerig met het crediet bezig 
heeft gehouden en veel nieuws maar weinig blijvends heeft 
gezegd, is de Schot Macleod geweest.
'" E i  8e t o u t o  etyvoen i t i  Ota-ci< 'A ipopp) toov Tzaauiv ia r t  fxtytaxr) itpot ^ p n (w -
titewv, irav av dyvoriaeiac" is het motto, waarmede Macleod zijn
*) De Economist, Januari 1928, „Is vrije credietcreatie door banken 
m ogelijk?”
*) Z ie  hiervoor, bldz. 14.
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Theory of Credit aanvangt. De conclusie, die wij uit deze 
woorden van Demosthenes moeten trekken, is voor den 
schrijver niet gunstig. Hij omschrijft in zijn definitie crediet 
geheel van den juridischen kant1), maar uit zijn beschou* 
wingen blijkt, dat hij het crediet als een goed behandelt. Hij 
noemt „credit” een ,capital” en verklaart, dat door het enkele 
scheppen van credietverhoudingen de rijkdom der maat# 
schappij toeneemt. Het goed, dat A  over eenigen tijd ter 
aflossing van een crediet aan B zal moeten afstaan, rekent 
hij tot het vermogen zoowel van A  als van B, zonder bij den 
schuldenaar de schuld in mindering te brengen. Zijne uit* 
eenzettingen bezitten voor ons geen waarde meer en het 
zou onnoodig zijn, ze ook maar te noemen, te meer waar ze in 
Nederland reeds getoetst zijn door N. G. Cnoop Koopmans 
(Macleods Krediet*Theorie, Leeuwarden 1866) zoo niet Karl 
Diehl gemeend had aan zijn bestrijding van Hahn’s opvattin* 
gen de mededeeling te moeten verbinden, dat deze overigens 
niets oorspronkelijks hebben, maar reeds geheel bij Macleod 
te vinden zijn. Wij zullen in het tweede hoofdstuk van dit 
geschrift een paragraaf aan deze meening van Diehl wijden. 
Hier zij intusschen reeds vermeld, dat Hahn dit verwijt 
aan zich zelf te danken heeft, daar hij onvoorzichtigerwijs 
meer dan eens Macleods woorden aanhaalt.
Hawtrey zegt in zijn belangrijk werk Currency and Cre* 
dit: „Debt and Credit are different names for the same 
thing” 2). Deze bewering is in strijd met het spraakgebruik. 
Naar onze meening behoort men er naar te streven in de taal 
voor elk begrip een woord te hebben, terwijl omgekeerd elk 
woord één afgerond begrip behoort aan te duiden. Zoolang 
wij nu het woord crediet als naam voor een erkend begrip 
gebruiken, mogen wij niet toegeven aan de lokstem van de 
velen, die crediet willen gebruiken voor een ander begrip, 
dat der vordering.
*) „Credit is the name o f an uncorporeal property, called also debt, 
it is the right to  demand a certain sum of money from  a certain person 
at a certain tim e". (A  Dictionnary o f  Political Econom y). Geciteerd bij 
C noop Koopmans, bldz. 48. Z ie  ook Theory o f Credit, bldz. 72 „credit 
is a debt” .
J) Bldz. 4.
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EIGEN DEFINITIE.
Crediet is, naar onze meening, de gelegenheid tegenwoors 
dige goederen en diensten te verkrijgen in ruil voor toen 
komstige.
Tot een soortgelijke definitie kwam reeds Mises1): „Die 
Tauschakte können, gleichviel ob es sich um unvermittelte 
oder um vermittelte handelt, entweder in der Weise durch* 
geführt werden, dass die Leistungen beider Teile zur gleichen 
Zeit erfolgen, oder in der Weise, dass die beiden Leistungen 
zeitlich auseinander fallen. Im ersten Fall pflegen wir von 
Bargeschaften zu sprechen, im zweiten Fall von Kreditge* 
schaften. Ein Kreditgeschaft ist ein Tausch gegenwartiger 
gegen künftige Güter” .
Ook Schumpeter’s inzicht verschilt naar onze meening 
niet wezenlijk van de hier voorgedragen opvatting.” Kredit 
ist wesentlich Kaufkraftschaffung zum Zwecke ihrer Ueber* 
lassung an den Unternehmer, nicht aber einfach Ueberlas* 
sung von vorhandenen Kaufkraft — von Bescheinigungen 
über vorhandene Produkte — an ihn” *)• Dit is, wil men het 
gewone spraakgebruik volgen — en wij zien geen reden er 
hier van af te wijken — geen definitie van crediet, maar 
een van credietverleening. Crediet wordt dan: ad hoc ge* 
schapen koopkracht. Deze begripsomschrijving komt met de 
onze overeen, immers zoowel genus proximum als differentia 
specifica zijn gelijk: koopkracht =  de gelegenheid zich tegen* 
woordige goederen te verschaffen; ad hoc geschapen =  zon* 
der aanwezige tegenwaarde of wel in ruil voor toekomstige 
goederen. Het vermelden van den Unternehmer in dit ver* 
band meenen wij hier te mogen verwaarloozen, daar dit 
samenhangt met het geheel van Schumpeter’s betoog, dat 
op zijn systeem van functioneele onderscheidingen berust.
Andere definities zijn te vinden bij Kaferlein: Der Bank* 
kredit und seine Sicherungen, Nürnberg 1918, blz. 6, zooals 
Posthumus Meijes in zijn hiervoor genoemd artikel opgeeft.
‘ ) Ludwig Mises, Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel, 2de 
uitgave, bldz. 267.
*) Joseph Schumpeter, Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung, 2de 
uitgave, bldz. 153.
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§ 3. VE RD EELIN G  IN  CONSUM PTIEF EN PRO D U CTIEF CREDIET.
Men is gewoon een tegenstelling te maken tusschen con« 
sumptief en productief crediet, al naar gelang het crediet 
dient ter verwerving van goederen of diensten, die voor de 
productie of zulke, die voor de consumptie bestemd zijn. 
Van het standpunt der private onderneming beschouwd, 
geeft deze tegenstelling geen aanleiding tot moeilijkheden; 
wanneer iemand een leening aangaat tot uitbreiding zijner 
fabriek, dan beoogt hij zijn productie te vergrooten; wanneer 
hij een automobiel op afbetaling koopt, dan beoogt hij zijn 
consumptie uit te breiden. Ook van sociaal*economisch stand* 
punt bezien is de tegenstelling tusschen de begrippen moei« 
lijk te ontkennen; anderzijds mag men niet vergeten, dat con* 
sumptie en productie deelen zijn van één geheel. Wanneer 
de fabrikant met de middelen, hem door een leening vers 
strekt, zijn productie gaat uitbreiden, dan zal hij vanaf een 
zeker oogenblik meer goederen op de markt werpen. Deze 
goederen zullen geconsumeerd worden. Elke productie heeft 
tot uiteindelijk doel: consumptie. Maar wanneer hij een auto* 
mobiel koopt, dan breidt hij daardoor de consumptie uit en 
een uitbreiding der consumptie heeft als natuurlijk gevolg 
een uitbreiding der productie. Zoo zegt Schumpeter: „Daraus 
folgt, dass sozusagen auf jedes Angebot eine Nachfrage 
irgendwo in der Volkswirtschaft bereits wartet” 1). Elke con« 
sumptie is, niet chronologisch, maar logisch, het begin der 
productie. Zoo bestaat er van algemeen economisch oogpunt, 
en vanuit dit oogpunt wenschen wij in dit geschrift ons ons 
derwerp te bezien, een voortdurend nauw verband tusschen 
productie en consumptie. Bedoelde aaneenschakeling wordt 
reeds opgemerkt door Marshall: „It is argued that in order to 
keep clear the contrast between production and consumption, 
nothing which enters directly into consumption should be 
regarded as a means to production. But there appears no 
good reason why a thing should not be regarded in a two* 
fold capacity, if it be found convenient to do so” 2).
*) Theorie der wirtschaftlichen Entwickelung, 2de uitgave, bldz. 7. 
’ )  Principles o f Economics, 3de uitgave, bldz. 151.
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Het voedsel van den arbeider is voor dezen consumptie, 
voor de onderneming is het kostenelement. Wat is het nu 
voor de volkshuishouding in haar geheel? Beide1). Deze 
quaestie is in debat geweest tusschen Böhm*Bawerk eener* 
zijds en Marshall en Fisher anderzijds2). Door de definitie, 
die Böhm*Bawerk geeft van kapitaal als geproduceerde pro* 
ductiemiddelen, heeft hij de onderscheiding noodig. Het komt 
ons voor, dat Böhm*Bawerk er niet in geslaagd is de bezwa* 
ren van Marshall en Fisher af doende te weerleggen. Wij be* 
hoeven ons over het in elkander overgaan van consumptie 
en productie niet te verwonderen. Integendeel. Elk goed, dat 
in productie is, bereikt op eenig oogenblik zijn voltooing en 
wordt dan geconsumeerd. Door zijn verkoop maakt het zijn 
producent wederom verdere productie mogelijk. Wij zou* 
den dit den commercieelen cirkelgang kunnen noemen. De 
menschelijke arbeidskracht, de kracht die produceert, wordt 
in stand gehouden door de consumptie van wat die kracht 
geproduceerd heeft. Wij zouden dit den functioneelen cirkel* 
gang kunnen noemen.
Er is naar onze meening dus wel reden om op sociaal* 
economisch terrein de tegenstelling tusschen consumptie en 
productie en dus ook die tusschen consumptief en productief 
crediet met groote voorzichtigheid te hanteeren. Gemeenlijk 
wordt dit over het hoofd gezien.
Een uitzondering maakt Edwin R. A. Seligman ’). bij de 
bespreking der veel geuite meening, dat afbetalingscrediet 
voor productieve doeleinden wel, doch voor consumptieve 
niet te rechtvaardigen is.
Hij vat hierbij consumptie en productie tezamen tot „ge* 
bruik van rijkdom” (utilization of wealth) en stelt dan vast, 
dat dit gebruik kan zijn: productief, neutraal, verkwistend of 
destructief (productive, neutral wasteful, destructive) „It 
(wealth) may be utilised so as to increase the surplus of uti* 
lities over costs, so as to maintain this surplus, so as to cut
‘ ) In gelijken zin Karl Diehl, Theoretische Nationalökonomie, III, 
bldz. 537 en Schumpeter, Theorie der wirtschaftlichen Entwickelung, 
bldz. 18.
s) BöhmeBawerk, Kapital und Kapitalzins, 4de uitgave, deel II, bldz. 86.
’ ) The Econom ics o f Instalment selling, bldz. 163.
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down or diminish this surplus, or, finally, so as to engender 
a deficit instead of a surplus” J).
Wij zouden het derde en vierde geval liever samenvoegen 
en dus het gebruik van aanwezige goederen en diensten wil» 
len verdeelen in productief, neutraal en destructief.
In deze verdeeling komt het voedsel van den arbeider onder 
productief gebruik, de kosten van een mislukt productie* 
proces onder destructief gebruik. De omvang van dit werk 
laat niet toe alle verdeelingen van crediet te behandelen, wij 
hielden echter deze kleine uitwijding wel voor gerechtvaar* 
digd, omdat deze opvattingen, voor zoover wij weten, ten 
onzent nog niet werden voorgedragen en zij ons niet geheel 
van belang ontbloot lijken.
Uit het bovenstaande leide men tevens af, dat wij de mee* 
ning van hen, die productief crediet toelaatbaar en consump* 
tief crediet verwerpelijk achten, niet deelen, maar, ons bij 
Seligman aansluitend, crediet slechts dan verwerpelijk ach* 
ten, zoo het leidt tot destructief gebruik van rijkdom. Dat 
voor de practijk de bestreden en voorgestane opvatting 
slechts zelden tot verschillende uitkomsten zullen leiden, zij 
intusschen gaarne toegegeven2).
§ 4. CRED IETVERLEENING .
Wij willen thans trachten te beschrijven, hoe tegenwoor* 
dig een crediet ontstaat, waarbij weinig aandacht zal wor* 
den geschonken aan de eenvoudigste wijze van crediet* 
verleening, de rechtstreeksche credietverleening door den 
verkooper aan den kooper. Met hetgeen gezegd werd over 
directen en indirecten ruil en met de begripsbepaling van cre* 
diet is deze eenvoudige figuur voldoende verklaard.
Anders staat het met het crediet, dat de banken ver* 
strekken.
Dat de banken de credietbemiddelaars bij uitstek zijn, is
*) Bldz. 165.
B)  Van privaat=economisch standpunt bezien, ligt de zaak natuurlijk 
geheel anders. Bij het productief crediet w ordt de mogelijkheid nage» 
streefd het crediet af te lossen; het is in zijn opzet, wat men bij een 
zeker soort credieten, maar ook  daar ten onrechte, „selfliquidating”  
noemt. Het consumptief crediet zal juist uit vreemde bronnen moeten 
w orden afgelost en is daarom moeilijker verkrijgbaar.
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voldoende bekend. Hóé hare werkzaamheid plaats grijpt, 
moge hier besproken worden.
Tot voor kort was de algemeene opvatting, dat de banken 
slechts credieten verleenden uit de middelen, die haar te 
voren door anderen waren toevertrouwd, dat m.a.w. het 
totaal der te verleenen credieten noodzakelijkerwijze beperkt 
is tot het totaal der bij de banken gedeponeerde gelden ver* 
meerderd met de eigen middelen.
Deze meening is, zooals men meer en meer begint in te 
zien, onjuist.
Credieten worden verlangd en verleend om goederen en 
diensten te kunnen verwerven zonder deze terstond met 
goederen of diensten te moeten betalen. De credietnemer 
verkrijgt de bevoegdheid op zijn bank een cheque af te geven 
of haar een overboeking te doen uitvoeren, waarmede hij zijn 
verkooper de goederen, tot welker aanschaffing hij het cre* 
diet benoodigde, betaalt. De verkooper krijgt hierdoor een 
vordering op koopers bank, die soms dezelfde, dikwijls een 
andere zal zijn dan die van hemzelf. In dit laatste geval 
draagt hij zijn vordering aan zijn eigen bank over en ver* 
krijgt daardoor op deze een vordering. Wij meenen hier vol* 
doening op andere wijze dan met banktegoed een oogenblik 
buiten beschouwing te mogen laten, omdat deze de zaak wel 
ingewikkelder maakt maar aan haar wezen niet afdoet. Aan* 
stonds zullen wij gelegenheid hebben deze voorname bijzon* 
derheid in onze besprekingen te betrekken. Banken geven 
aan haar credietnemers dus de bevoegdheid te betalen met 
vorderingen op haar (de banken) zelf. Zonder aanwezigheid 
van banken zou de handel op crediet ook mogelijk zijn, hij 
komt dan ook geregeld, doch in betrekkelijk kleine posten 
voor; de credietnemer verschaft dan een vordering op zich* 
zelf. Het moet echter duidelijk zijn, dat dergelijke vorderin* 
gen slechts algemeen en in grooten getale zullen worden aan* 
genomen, indien de debiteuren alom als zoo credietwaardig 
bekend staan, dat vorderingen op hen algemeen als betaalmid* 
del worden aangenomen. Dat deze algemeen bekende crediet* 
waardigheid, enkele groote bedrijven uitgezonderd, een mo* 
nopolie van de banken is, is bekend. Wat dus in de eerste
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plaats verlangd en verkregen wordt bij het betrekken van de 
banken in de credietverhoudingen, is het vertrouwensele* 
ment. Hadden de banken het vertrouwen, dat zij voor hare 
verbintenissen, zoo noodig, wettig betaalmiddel kunnen ge» 
ven, verloren, dan waren zij voor dit deel harer werkzaam* 
heden onbekwaam. Genoot iedereen algemeen het vertrou* 
wen, zijn verbintenissen te allen tijde in wettig betaalmiddel 
te kunnen voldoen, dan waren de banken in dit opzicht over* 
bodig. Wat de bank dus bij haar credietbemiddelend optre* 
den levert, is vertrouwen. Om vertrouwen te hebben betaalt 
de bankdebiteur zijn debetrente.
BEKWAAMHEID DER BANKEN OM CREDIET TE SCHEPPEN.
Uit het bovenstaande moet het duidelijk zijn geworden, dat 
het hier omschreven gebeuren, de vrije credietcreatie der ban* 
ken, de logische en chronologische prioriteit van het zooge* 
naamde actief* boven het passief*bedrijf, slechts belangrijken 
omvang kan aannemen in een maatschappij, waar de banken 
ruime gelegenheid hebben vorderingen op zich zelf als ruil* 
middel aan haar credietnemers te verstrekken, in een maat* 
schappij dus met een ontwikkeld cheque* en/of giroverkeer.
In een maatschappij, waar dit niet bestaat, is er voor dc 
banken echter nog een beperkte mogelijkheid tot crediet* 
schepping indien daar een of meer banken zijn, die het recht 
hebben, niet ten volle door goud gedekte bankbiljetten uit 
te geven of indien daar het gebruik heerscht met bankaccep* 
ten schulden te voldoen1). Beide mogelijkheden zijn uit haren 
aard echter heel wat beperkter dan de in onze giraalgeld ge* 
bruikende maatschappij voor de banken bestaande gelegen  ^
heid. Zijn ook beide genoemde mogelijkheden uitgesloten, 
dan is het duidelijk, dat de bank alleen gelden uit kan leenen, 
die zij ontvangen heeft2). (Het eenige geval, dat de oude 
theorie kende) “)•
*) Een gebruik dat in Schotland voor honderd jaar bestond.
a) Schumpeter, Theorie der wirtschaftlichen Entwickelung, blz. 144: 
. .. .„S tre n g  genommen beruhen übrigens alle Bankdepositen, wie Hahn 
zutreffcnd betont hat, auf blossen Gutschriften —  nur sind die „einge» 
zahlten”  dann Kredite, die auf besondere W eise gedeckt sind, und die 
Kauffahigheit des Deponenten nicht vermehren."
*) Hieruit m oge tevens blijken, hoe geheel verschillend de functie van
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De quaestie wordt nu ingewikkelder, wanneer wij den in 
onze maatschappij practisch bestaanden gemengden toestand 
beschouwen. Een credietnemer beschikt niet alleen door op* 
drachten tot overboeking, het komt even regelmatig voor, 
dat hij in bankbiljetten of in hard geld van de hem toegestane 
faciliteiten gebruik maakt.
GRENZEN DER CREDIETVERLEENING. LIQUIDITEIT.
De credietnemers nemen dat gedeelte van hun crediet, dat 
zij behoeven om Ioonen e.d. te betalen, in bankbiljetten of in 
staatsgeld op. De banken weten uit ervaring, dat zij van het 
totaal der verleende credieten een vast percentage in biljetten 
of staatsgeld moeten kunnen uitbetalen. Daar staatsgeld 
slechts tot een zeker quantum aanwezig is en de centrale 
bank geheel vrij is te beslissen of zij de biljettencirculatie al 
of niet zal uitbreiden, bestaat er voor de banken dus een 
grens, waarboven zij haar credietverleening niet kunnen uit* 
breiden, zonder in moeilijkheden te geraken, zonder „haar 
betalingen te moeten staken” .
De bekwaamheid te allen tijde aan zijn verplichtingen te 
kunnen voldoen, noemt men liquiditeit. Het woord liquidi* 
teit wordt in tweeërlei zin gebruikt, n.1. absoluut en relatief.
Absoluut liquide zou slechts die instelling zijn, die op elk 
oogenblik al hare opeischbare schulden terstond kon voldoen. 
Uiteraard zou een dergelijke liquiditeit de mogelijkheid tot 
belegging van middelen, die voor de rentabiliteit toch noodig 
is, zeer sterk beperken en daarmede het bedrijf belemmeren.
Elke in de practijk voorkomende liquiditeit is dan ook be* 
trekkelijk. Naar mate van de eischen, die men meent te moe* 
ten stellen, noemt men dan ook een bedrijf al dan niet vol* 
doende liquide, wanneer men een oordeel wenscht uit te 
spreken over zijn „liquiditeitspositie” .
bank» en postgiro is. Beide vervullen de taak, betalingen door overdracht 
van vorderingen uit te voeren. De postgiro onderscheidt zich evenwel 
hierin van het bankgiro, dat men bij de posterijen niet „debet kan staan” , 
m. a. w., terwijl het bankgiro een onmisbaar onderdeel is van ons 
credietsystcem, is de postgiro een voor de credietverleening betrekkelijk 
irrelevant verschijnsel. De bespreking van postgiro zou thuis hooren in 
een bespreking van het door den staat genoten crediet, naast postspaar* 
bank, schatkistpapier en staatsleening.
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NORMALE OMSTANDIGHEDEN.
Door de credietverleening hebben de banken haren cre* 
dietnemers het vormen van debetsaldi toegestaan. Nemen wij 
aan, dat een debetsaldo is ontstaan door het honoreeren van 
een getrokken cheque. Deze cheque is door een kooper op 
zijn bankier getrokken en aan zijn leverancier ter betaling 
van goederen overgedragen. De leverancier geeft de cheque 
aan zijn eigen bankier ter inning en bij de betaling wordt de 
trekker, dat is dus de kooper der goederen, die credietnemer 
bij de betrokken bank is, voor het bedrag van de cheque 
gedebiteerd, terwijl de verkooper bij zijn eigen bankier voor 
hetzelfde bedrag wordt gecrediteerd. Had de kooper per giro 
voldaan, dan ware dit gevolg hetzelfde geweest. De crediet* 
verleening, de credietexpansie, heeft dus tengevolge het ont* 
staan van creditsaldi. Alwie een tegoed bij zijn bankier heeft, 
kan daarvan de uitbetaling eischen in wettig betaalmiddel. 
Nu is het duidelijk, dat het totaal der creditsaldi veel grooter 
kan zijn dan het totaal van het door de banken ontvangen 
(en weer uitgeleende) wettig betaalmiddel, welke toestand 
ook daadwerkelijk de heerschende is. De eenige manier, 
waarop dus de banken aan hare verplichtingen zouden kun* 
nen voldoen, m.a.w., waarop die creditsaldi zouden kunnen 
verdwijnen, is de debetsaldi te doen verdwijnen, m.a.w., de 
credieten opzeggen, credietrestrictie veroorzaken. Nu is er 
echter, de practijk is daar om het te bewijzen, een groot vers 
schil tusschen het opzeggen en het afwikkelen van een cre* 
diet. De credietnemer heeft zijn crediet aangewend om 
— laat ons het gunstigst geval aannemen — zijn voorraad 
handelsgoederen te verwerven en om loonen te betalen. Wil 
hij zijn debetsaldo laten inloopen, dan dient hij de opbrengst 
van zijn verkoopen op zijn bankrekening te storten in plaats 
van ze in zijn bedrijf te houden, d.w.z. er nieuwe aankoopen 
voor te doen ten einde zijn voorraad op peil te houden. Hij 
moet dus zijn bedrijf gedeeltelijk liquideeren; behalve in* 
krimping van zijn goederenvoorraad, zal gedeeltelijk ontslag 
van zijn personeel noodig zijn enz. Daar met het inkrimpen, 
van het bedrijf ook de winst geringer wordt, zal geen crediet* 
nemer er gaarne toe over gaan op initiatief van zijn bankier
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zijn crediet af te lossen, en zoo hij hiertoe al gedwongen 
wordt, de aflossing vereischt tijd. Daarom is een bank nooit 
liquide in absoluten zin. Nu komt het in normale omstandig* 
heden nooit voor, dat de banken plotseling in de noodzake* 
lijkheid verkeeren alle creditsaldi in wettig betaalmiddel uit 
te keeren; slechts een bepaald percentage wordt altijd in kas 
gehouden. Er wordt dus altijd een betrekkelijke liquiditeit 
onderhouden. In abnormale omstandigheden blijkt dan ook, 
dat deze liquiditeit niet toereikend is om aan de verplichtin* 
gen te voldoen. Er kunnen zich verschillende abnormale ge* 
vallen voordoen.
ABNORMALE OMSTANDIGHEDEN.
In de eerste plaats bestaat de mogelijkheid, dat het vertrou* 
wen in een bepaalde bank verloren gaat. Het gevolg is, dat 
het publiek zijn deposito’s opvraagt. Indien nu dit vertrou* 
wen ten onrechte verloren gaat, dan wordt de bedreigde 
bank door andere banken van voldoende kas voorzien ten* 
einde te voorkomen, dat door gedwongen liquidaties onnoo* 
dige verliezen worden geleden. Ook als het vertrouwen te* 
recht verdwijnt, zullen dikwijls andere banken bijstand bie* 
den om te helpen redden wat nog te redden valt door de 
liquidatie zoo geleidelijk mogelijk te doen plaats vinden. Zoo 
zullen zij b.v. de goede debiteuren van de liquideerende in* 
stelling kunnen overnemen, waardoor voor die bedrijven de 
dwang tot gedeeltelijke liquidatie vervalt.
Anders wordt het geval, wanneer het vertrouwen in alle 
banken verdwijnt, zooals gebeuren kan bij het uitbreken van 
een crisis. Heeft een run op alle banken gelijktijdig plaats, 
dan zijn zij natuurlijk niet in staat de verlangde hoeveelheden 
wettig betaalmiddel te leveren en het gevolg is dan altijd, 
dat buitengewone maatregelen getroffen worden. Gewoon* 
lijk zal in zulk een geval de centrale bank door het verleenen 
van extra*crediet de bedreigde banken van groote hoeveel* 
heden bankbiljetten voorzien. Om dit mogelijk te maken, 
worden de in alle landen bestaande beperkende bepalingen 
ten opzichte van de biljettenuitgifte tijdelijk verzacht of ge* 
heel buiten werking gesteld. Indien deze maatregelen niet 
voldoende blijken, volgt de afkondiging van een moratorium.
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JURIDISCHE EN FEITELIJKE LIQUIDITEIT.
Wanneer men deze omstandigheden onder het oog ziet, 
kan men gerust besluiten, dat de banken, die een normaal 
kassaldo aanhouden, hoewel juridisch illiquide, feitelijk in 
dit opzicht te allen tijde liquide zijn.
Bestaan juridisch de verplichtingen der banken in het ver# 
schaffen van wettig betaalmiddel, feitelijk bestaan zij voor 
het grootste gedeelte in het ter beschikking stellen van giraal# 
geld. Men kan dan ook zeggen, dat de juridische ontwikkeling 
hier bij de economische is achtergebleven en ofschoon wij 
thans nog niet zouden verlangen, dat tegoed bij alle of bij 
sommige aangewezen banken tot wettig betaalmiddel werd 
verklaard, zoo achten wij toch den tijd rijp om aan tegoed 
bij De Nederlandsche Bank deze qualiteit te verleenen. We# 
zenlijk wordt hiermede niets nieuws geschapen. Er is geen 
reden om aan een vordering op De Nederlandsche Bank, 
waarvoor zij een bankbiljet heeft af gegeven en die door 
toonder kan worden geldend gemaakt meer innerlijke waarde 
toe te kennen dan aan een vordering blijkend uit een credi# 
teering in hare boeken1). Om op de vraag, of ook aan som# 
mige andere banken de onderscheiding moet worden ver# 
leend, dat haar crediteeringen wettig betaalmiddel scheppen, 
een bevestigend antwoord te geven, is thans de tijd nog niet 
gekomen; wellicht is ons bankwezen vóór het aanbreken van 
dien tijd tot het éénbanksysteem ontwikkeld. Wel zou aan 
tegoed bij de Nederlandsche Posterijen het karakter van 
wettig betaalmiddel kunnen worden toegekend en wel op 
soortgelijke gronden, als waarop tegoed bij De Nederlandsche 
Bank deze onderscheiding zou kunnen genieten. Alle niet 
gouden munt — en goudcirculatie bestaat practisch bij ons 
te lande niet — is voor zoover de nominale waarde de metaal# 
waarde te boven gaat, fiduciair ruilmiddel. Indien nu een 
vordering op den Staat der Nederlanden, waarvoor een niet 
volwaardige munt is afgegeven, wettig betaalmiddel is, dan 
is er niets op tegen, dit karakter ook te verleenen aan vor#
‘ )  Hawtrey, Currency and credit, bldz. 31: „H ere it seems clear that 
it was the banks obligation to pay, that was legal tender. Yet the same 
obligation, if represented not by  a promissary note, but by  a deposit, 
was not legal tender” .
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deringen, waarvoor geen metalen, doch een papieren credit* 
opgave is verstrekt.
Liquide zijn beteekent dus in de practijk tevens het kunnen 
voldoen aan de verplichtingen tot het verstrekken van giraal* 
geld. De bespreking van dit deel der liquiditeit zij door een 
korte technische uiteenzetting voorafgegaan.
GIROVERKEER EN CREDIETSCHEPPING.
Wanneer een verkooper een ontvangen cheque aan zijn 
bankier geeft ter crediteering op zijn rekening, draagt hij 
tegelijkertijd de in dat papier genoemde vordering tot beta* 
ling over. Het resultaat is, dat de bankier van verkooper 
een vordering krijgt op den bankier van kooper. Nu worden 
in tegenstelling tot de vorderingen van clienten op hun 
bankiers en van dezen op hun credietnemers, vorderingen 
van bankiers op elkaar, voor zoover dezen niet in een ver* 
houding van duurzame samenwerking tot elkaar staan, da? 
gelijks vereffend. In Nederland geschiedt dit voornamelijk 
door middel van een sterk ontwikkeld girosysteem, met Am» 
sterdam als centraal punt. Iedere bankier heeft, voor zoover 
niet te Amsterdam gevestigd, aldaar zijn vasten correspon* 
dent. De groote banken houden alle een rekening bij de 
centrale bank, De Nederlandsche Bank, de „bankers bank” . 
Dagelijks verzoeken nu deze instellingen aan De Nederlands 
sche Bank zoodanige overboekingen te treffen, dat zij on* 
derling elkander niets meer schuldig zijn (De clearing bij 
De Nederlandsche Bank is te Amsterdam niet de eenige,. 
maar wel de voornaamste en behalve Amsterdam zijn er nog 
meer plaatsen, waar „gecleard” wordt). Het zal, na het tevo* 
ren gezegde, duidelijk zijn, dat tengevolge van elk verleend 
crediet een vordering in de clearing opduikt, tenzij kooper en 
verkooper client zijn van hetzelfde bankconcern. Immers, 
kooper betaalt zijn verkooper door aan de credietgevende 
bank te verzoeken het verschuldigde bedrag naar de rekening 
van verkooper bij diens bankier te doen overboeken. Al naar* 
mate nu verkoopers bank zelve te Amsterdam gevestigd is 
en aldaar aan de clearing bij De Nederlandsche Bank deel* 
neemt of dit door een harer relaties laat bewerkstelligen, zal
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verkoopers bank of haar correspondent over het over te 
boeken bedrag beschikken ten laste van koopers bank. Had 
de betaling in plaats van per giro per cheque plaats gevonden, 
dan was een soortgelijk gevolg ingetreden.
Een bank, die credieten verleent, moet dus altijd in staat 
zijn, zich bij De Nederlandsche Bank een tegoed te verschaf* 
fen, waarvan de grootte niet vooruit bekend is en dagelijks 
zal verschillen. De bekwaamheid om aan deze verplichting 
te voldoen behoort dus ook tot de liquiditeit. Was de aard 
der verplichting in het eerste geval die om wettig betaal­
middel te verschaffen, hier is ze die om tegoed bij De Ne« 
derlandsche Bank te verschaffen. Indien een clearing niet 
over de centrale bank loopt, wat in het buitenland meer voor* 
komt dan bij ons te lande, dan houdt de verplichting in. 
tegoed bij een der andere clearinginstituten te verschaffen.
TEGOED BIJ DE NEDERLANDSCHE BANK.
Hoe verkrijgt men nu tegoed bij De Nederlandsche Bank? 
Dit is mogelijk door:
1. Storting van wettig betaalmiddel;
2. Verdisconteering van handelspapier;
3. Beleening van effecten en goederen;
4. Overboeking van de rekening van een anderen reke* 
ninghouder;
5. Incasseering en verkoop van goud1).
Het eerste middel, de storting van wettig betaalmiddel, 
is voor de liquiditeit niet van beteekenis. De banken zijn ge* 
wend zooveel kas aan te houden als de practijk noodig heeft 
getoond. Zouden zij nu, om tegoed bij De Nederlandsche 
Bank te verkrijgen, een bedrag van haar kassaldo storten, 
dan zouden zij het eene onderdeel harer liquiditeit verbete* 
ren ten koste van het andere.
Het tweede middel, verdisconteering van handelspapier, 
is ten opzichte van hem, die het toepast, een afwikkeling 
van een verleend crediet (behoudens het voortbestaan van
‘ ) Uitvoerig beschreven in: „D e Nederlandsche Bank, beschrijving 
van haren werkkring” en „D e  Nederlandsche Bank, Reglement Rekening» 
Courant” , beide uitgaven der bank. Gelijk aan een tegoed staat voor ons 
betoog natuurlijk de faciliteit debet te mogen staan.
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een mogelijk obligo). Een der wijzen, waarop de banken 
haren clienten credieten verleenen bestaat in het in disconto 
nemen van door deze clienten op hunne afnemers getrokken 
papier. De verkooper krijgt dan den koopprijs onder aftrek 
van rente reeds terstond in handen, terwijl de bank den 
wissel eerst op den vervaldag bij betrokkene aanbiedt. Der* 
gelijke wissels zijn, zoo zij aan zekere voorwaarden voldoen, 
bij onze centrale bank herdiscontabel. Mocht dus een bank, 
die een dergelijk discontocrediet verleend heeft, vrees voor 
hare liquiditeit gaan koesteren, dan kan zij het papier bij 
de centrale bank herdisconteeren, waardoor deze instelling 
de verleening van het crediet van de herdisconteerende bank 
overneemt. Ook ten aanzien van schatkistpapier, waar het 
dus credietverleening aan den staat betreft, is een dergelijke 
loop van zaken mogelijk en gebruikelijk. De banken nemen 
wel schatkistpapier om tijdelijke belegging voor overtollige 
middelen te hebben. Deze mogelijkheid om de credietver* 
leening op de centrale bank af te schuiven, heeft men uit* 
gebreid tot de normale „rekening*courant”*credieten. Het 
komt voor, dat in de credietovereenkomst tusschen bank en 
credietnemer aan de bank de bevoegdheid wordt gegeven 
te allen tijde te verlangen, dat de credietnemer voor het be* 
drag van zijn schuld promessen teekent. Deze promessen 
worden door De Nederlandsche Bank, zoo zij geen speciale 
reden heeft ze te weigeren, in disconto genomen.
Ook in het derde geval, de beleening van effecten of goe* 
deren, trekt de credietverleenende bank zich uit de bestaande 
credietverhoudingen terug. Zij draagt hier echter niet, zoo# 
als in het vorige geval, de credietverleening over aan de 
centrale bank, maar neemt op haar beurt bij deze crediet op 
tegen het onderpand, haar door haren client met recht van 
herbeleening toevertrouwd.
Het vierde geval, de overboeking van de rekening van een 
anderen rekeninghouder, kan tweeërlei oorzaak hebben.
Een dergelijke overboeking kan het gevolg zijn van een 
opdracht van een credietnemer, die goederen gekocht heeft 
en nu aan zijn bankier opdraagt een zeker bedrag, ter vol* 
doening van den koopprijs, over te boeken naar de bij een
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anderen bankier gehouden rekening van den verkooper der 
goederen. De bankier van credietnemer (of de Amsterdam» 
sche correspondent van dien bankier) voert deze opdracht 
uit door aan de centrale bank te verzoeken zijn rekening in 
hare boeken te debiteeren ten gunste der rekening van den 
bankier (of diens Amsterdamschen correspondent) van den 
verkooper der goederen. Juist dan is het, dat zich voor de 
credietverleenende bank de vraag voor kan doen, hoe zich 
voldoende tegoed bij de centrale bank te verschaffen. Voor 
den bankier van den verkooper der goederen beteekent het 
juist het verkrijgen van tegoed bij de centrale bank.
De overboeking kan ook het gevolg zijn van een andere 
transactie. Een bank, die tegoed behoeft bij De Nederland* 
sche Bank kan behalve bij deze instelling zelf op de wijzen 
onder 2 en 3 genoemd, ook op soortgelijke of een andere 
wijze crediet opnemen bij een andere bank en verzoeken 
haar het bedrag van dit crediet door overschrijving op hare 
rekening bij De Nederlandsche Bank ter beschikking te 
stellen.
De onder vijf genoemde gevallen zijn in dit verband niet 
van belang, men kan ook ieder ander laten incasseeren en 
het provenu bij De Nederlandsche Bank storten, waarmede 
hetzelfde bereikt wordt, terwijl de goudhandel niet tot het 
gewone bedrijf der banken behoort.
§ 5. CR ED IE TV E R LE N G IN G .
Nu is in Nederland de toestand zoo, dat de vraag naar 
tegoed bij de centrale bank voor onze groote banken, die 
aldaar „clearen” , slechts zelden min of meer dringend is. 
Er bestaat weliswaar een rantsoeneeringsschema van de 
centrale bank voor de credietverleening, maar onze groote 
banken hebben, al dan niet door een zekere beperking in 
haar credietverleening, eigenlijk constant „geld” over.
Het liquiditeitsvraagstuk, voor zoover het betreft de ver* 
schaffing van giraalgeld, heeft daarom bij ons slechts prac* 
tisch belang voor de kleinere instellingen. Hoe verschaffen 
zij zich nu voldoende tegoed bij De Nederlandsche Bank 
of bij hare correspondenten die aldaar rekeninghouder zijn,
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om de door hare clienten verlangde overboekingen te kunnen 
bewerkstelligen of om de debiteeringen tengevolge van 
afgiften door hare clienten te kunnen dulden?
Het is duidelijk, dat dit vraagstuk voor hare werkzaam* 
heid als bank, als credietverleenster, beslissend is. Kunnen 
deze instellingen aan de gestelde eischen niet op andere 
wijze voldoen, dan zijn zij gedwongen door opzegging der 
verleende credieten zich de middelen tot delging harer 
schulden te verschaffen. Teneinde deze liquidatienoodzake* 
lijkheid te ontgaan nemen deze instellingen nu zelf crediet 
op, hetzij op de bovengenoemde wijze bij De Nederlandsche 
Bank, hetzij op soortgelijke wijze bij andere instellingen. 
Deze credietverleening van banken aan banken beteekent 
dus voor de clienten der credietnemende bank de instand* 
houding van het verleende crediet en in navolging van 
Hahn1) noemen wij deze interbancaire credietverleening: 
credietverlenging.
CREDIETMARKT.
Deze credietverleening van banken aan banken vindt 
plaats op de geldmarkt.
Uit het bovenstaande zal intuschen gebleken zijn, dat op 
de geldmarkt geen geld, doch crediet wordt verschaft, even* 
als op de kapitaalmarkt geen kapitaal (wat men hieronder 
overigens ook versta) doch eveneens crediet wordt verstrekt. 
Beide markten zijn onderdeelen van de credietmarkt, waar* 
van een derde, zeer belangrijk onderdeel, dat is, waar het 
crediet verhandeld wordt, dat de banken aan haar clienten 
geven. De overeenkomst tusschen deze onderdeelen is, dat 
op alle drie crediet verschaft wordt, de verschillen liggen 
in de partijen en in de termijnen.
1. Op de bankcredietmarkt wordt door banken aan on* 
dernemers crediet verleend voor (gewoonlijk) onbepaalden 
tijd, welk crediet echter te allen tijde opzegbaar is en in 
verband daarmede slechts voor de verwerving van vlottende 
activa behoort te worden aangewend.
2. Op de kapitaalmarkt wordt (oorspronkelijk door
‘ ) Volkswirtschaftliche Theorie, bldz. 35 e. v.
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spaarders)l) crediet verleend aan ondernemers op langen 
termijn, welk crediet daarom voor de verwerving van vaste 
activa mag worden gebruikt. In het dagelijksch leven duidt 
men deze credietverleening door spaarders aan met het een# 
voudig woord: belegging.
3. Op de geldmarkt wordt door banken aan banken (call* 
gelden) en aan speculanten (prolongatie) crediet verleend 
op korten termijn3)
Het valt op, dat van het hier op de derde plaats genoemde 
onderdeel der markt, de geldmarkt, een gedeelte, n.1. de in* 
terbancaire markt, slechts aan een toevallig gegeven, de plu# 
raliteit der banken, haar bestaan kan ontleenen. Inderdaad 
zou in den toestand, dien met anderen *) ook wij als einde 
van de concentratie in het bankwezen verwachten, den toe# 
stand waarin er slechts een (staats?) bank bestaat, dit on* 
derdeel der markt verdwenen zijn.
In het éénbanksysteem zou geen plaats meer zijn voor 
wantrouwen van de eene bank in de andere, welk wantrou* 
wen een grens aan de credietverlenging (geldmarkt) stelt 
en aan de liquiditeit en langs deze aan de credietschepping. 
Bedoeld wantrouwen spruit voort uit de vrees van de eene 
bank, dat een andere, die crediet zoekt, onsoliede debiteu* 
ren heeft. In het éénbanksysteem, zouden aan deze debi* 
teuren of geen credieten worden verleend, of ze zouden niet 
behoeven te worden opgezegd. Er zou dus meer stabiliteit 
heerschen. Bovendien zou één bank alle goede en alle kwade 
kansen hebben.
Hahn splitst in Geld und Kredit1) de credietmarkt prin* 
cipieel in gelcU en kapitaalmarkt, en rekent onder de laatste 
ook de credietverleening door de banken aan de onderne» 
mers. Hij doet dit omdat, hoewel deze laatste credietverlee< 
ning niet marktsgewijze geschiedt, daar hiervoor prijsaf# 
spraken bestaan tusschen de banken, ze toch in hoofdzaak
‘ ) Z ie bldz. 34.
9) Deze opsomming van onderdeelen der credietmarkt is enumeratief. 
Men denke b.v. aan het spaarbankwezen.
*) Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, blz. 102, W est  
terman, De concentratie in het bankwezen, bldz. 396 en 401.
*) Bldz. 88.
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met de kapitaalmarkt gelijkstaat; in beide gevallen wordt 
het crediet immers verleend aan producenten (handel en 
vervoer hieronder begrepen). Het verschil tusschen geld* en 
andere credietmarkten is niet gelegen in het object, dat ver? 
handeld wordt, doch slechts in den tijd waarvoor en de per­
sonen aan wie dat object wordt verschaft Wij meenen daar* 
om, dat een goed begrip van zaken vereischt, de crediet* 
markt in de eerste plaats als een markt te beschouwen, 
waarop verschillende hoeken te onderscheiden zijn1).
Hahn komt wel tot het onderscheiden van het object in 
Reichsbankgeld en Ueberweisungsgeld2), een verschil, dat 
zeer scherpzinnig gevonden is, maar van minder belang voor 
Nederlandsche toestanden, daar bij ons de voornaamste 
clearing over De Nederlandsche Bank loopt en dus het be-- 
schikbaarstellen van Ueberweisungsgeld in den regel neer* 
komt op het ter beschikking stellen van Reichsbankgeld 
(Ueberweisungsgeld is alle giraalgeld, Reichsbankgeld is 
tegoed bij de centrale bank).
BEURSCRED1ET.
Een moderne en dagelijksch belangrijker wordende figuur 
is die van het beurscrediet, dat zoowel op de geld* als op 
de kapitaalmarkt zijn invloed uitoefent. Met beurscrediet 
wordt niet bedoeld crediet dat op of via, doch crediet dat 
voor de (effecten)beurs verleend wordt. Wanneer een ons 
dernemer aandeelen of obligaties uitgeeft, worden deze door 
spaarders opgenomen, die er hun ten dienste staande koop* 
kracht voor afstaan. Dit crediet wordt op of, wil men, via 
de beurs verleend. Onder beurscrediet verstaan wij echter 
aan speculanten, tegen onderpand van fondsen verleend cre* 
diet, dat hun gedeeltelijk in staat stelt, die fondsen te koo* 
pen. Wat is de beteekenis van een dergelijk crediet voor de 
volkshuishouding? Elk fonds, dat door iemand gekocht 
wordt, wordt noodzakelijkerwijze door een ander verkocht. 
Wanneer dus een bank aan haar client den aankoop van 
fondsen mogelijk maakt, dan breidt die bank met het te
*) Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie bldz. 9.
3) G eld und Kredit, bldz. 91.
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investeeren bedrag hare credieten uit, waar echter t e g e n »  
over staat, dat de verkooper van het fonds met h e tz e lfd e  
bedrag zijn bankschuld delgt, of, zoo hij bij zijn bankier n i e t  
debet stond, met dat bedrag zijn creditsaldo ziet toen em en , 
d.i. aan zijn bankier crediet verleent, zoodat met h e tz e lfd e  
bedrag bij verkoopers bank credietcontractie plaats h e e f t .  
Verleening van beurscrediet beteekent dus voor de v o lk s »  
huishouding geen credietexpansie concludeerde hieruit P r o f .  
Cassel1). W ij kunnen met deze conclusie niet instem m en , 
daar wij meenen, dat zij te vroeg getrokken wordt. Wie m e t  
speculeeren ƒ 10.000.— gewonnen heeft, zal eerder b e r e ic i  
zijn zijn vrouw een bontmantel te geven, dan wie dit b u it e n »  
kansje niet gehad heeft. Het veroorzaken van vraag n a a r  
fondsen door een bereidwilligheid bij de beleening heeft tot 
gevolg, dat de koersen oploopen en dat winsten worden g e »  
maakt. Van deze winsten zal zonder twijfel een deel tot v e r »  
werving van goederen dienen, zoodat uitbreiding van b e u r s »  
crediet, zij het ook langs een omweg, evengoed als a n d e r e  
credietexpansie de voortbrenging doet uitbreiden.
Wanneer bij een nieuwe uitgifte wordt ingeschreven d o o r  
iemand, die zich de benoodigde gelden gedeeltelijk door b e  = 
leening der te bekomen stukken verschaft, dan is de loop v a n  
zaken iewat anders. De credietbehoefte, waaraan door e e n  
emissie wordt voldaan, is gemeenlijk niet in eens in h a a r  
vollen omvang ontstaan, doch is met de ontwikkeling v a n  
het bedrijf langs lijnen van geleidelijkheid gegroeid. Zij b l e e f  
gedurende dien groei niet onbevredigd. De bankier der o n »  
derneming stilde ze. Komt nu de emissie, dan is hare b e t e e »  
kenis deze, dat de onderneming het crediet, tot nu toe b i j  
den bankier genoten, aflost en crediet opneemt bij de s p a a r »  
ders, die de aangeboden aandeelen of obligaties koopen. D  i  t  
verschijnsel noemen wij in navolging van Hahn: „ c re d ie tr -  
consolidatie” 2). Indien nu een gedeelte der inschrijvers d o  o  r  
bankcrediet tot inschrijving in staat wordt gesteld, dan fc> e  » 
teekent dit, dat voor bedoeld gedeelte het de bank b l i j f t ,  
die, zij het langs anderen weg, het crediet aan de o n d e r n e »
*) Kwartaalsbericht Skandinaviska Kredit A . B. no. 4, Oct. 1928.
’ ) Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, bldz. 48.
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Schumpeter geeft een dynamische rentetheorie, hij verklaart 
de rente echter uit de steeds voortschrijdende „wirtschaft* 
liche Entwicklung”, welke toch eigenlijk niets anders is dan 
een statiek, welke men langzamerhand, doch voor alles, ge* 
leidelijk, laat klimmen; de werkelijkheid kent echter ook 
dalingen.
Wij komen nu voor de moeilijkheid, dat ons een woord 
ontbreekt, om de credietwaarde aan te duiden. Wij zouden 
den credietprijs interest en de credietwaarde rente kunnen 
noemen. Het woord rente zou dan een beteekenis krijgen, 
die het in onze taal niet heeft en wij geven daarom de voor* 
keur aan de uitdrukking „credietwaarde” . N
De credietwaarde wordt bepaald door het nut, dat het 
crediet afwerpt, dat is dus door het meerdere nut, dat de 
toekomstige goederen en diensten, waarmede het crediet zal 
worden afgelost, boven de met het crediet verworven goede* 
ren en diensten zullen hebben.
Waar wij in de verklaring der rente vrijwel met Böhm* 
Bawerk overeenstemmen, meenen wij er goed aan te doen 
daar, waar wij eenig bezwaar hebben, hiervan te doen blijken. 
Het betreft een onderdeel, dat niet noodzakelijk is voor den 
opbouw van het geheel.
Böhm*Bawerk splitst de gevallen waarin de rente zich ver* 
toont in:
„Das Darlehen und der Darlehnzins;
Der Kauf und die produktive Verwendung von Gütern 
entfernter Ordnungen, der Kapitalgewinn der Unternehmer;
Der Zins der ausdauernden Gütern”.
In het begin der bespreking van het eerste geval lezen wij 
nu: „Das Darlehen ist nichts anderes als ein echter und 
rechter Tausch gegenwartiger gegen künftige Güter; Der 
„Glaübiger” A  gibt dem „Schuldner” B eine summe gegen* 
wartiger Güter, z.B. gegenwartiger Gulden, zu beliebiger 
Verwendung in sein volles freies Eigentum hin, und der 
Schuldner B übergibt als Gegengabe dem Glaübiger A  eine 
Summe ganz gleichartiger, aber künftige Güter, z.B. nachst* 
jahriger Gulden, gleichfalls in sein volles freies Eigentum”. 
Op het eerste gezicht zou men de opmerking maken dat,
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wanneer de zaak zoo eenvoudig was als hier wordt voorge* 
steld, men om rente te beuren niets anders heeft te doen 
dan te zorgen, dat zijn geld eenigen tijd bij een ander ligt; ja 
het is zelfs niet duidelijk waarom duizend gulden, die men 
in zijn kluisloket legt, niet in een jaar tot duizend vijftig 
aangroeien. Bij nadere beschouwing zal men echter beden» 
ken, dat de schuldenaar de geldsom slechts opnam om ze uit 
te geven, gewoonlijk ten einde er zich goederen of diensten 
mede te verschaffen en dat hij zijn schuld slechts af zal 
kunnen lossen door goederen of diensten te leveren. De 
schuldenaar betaalt dus geen rente voor het gebruik van 
duizend gulden, het eerste immers wat hij doet met het ont* 
vangen geld, is het uitgeven, maar hij betaalt rente, omdat 
die duizend gulden hem in staat stellen zich verlangde goe* 
deren of diensten te verschaffen*). Het eerste geval van 
Böhm«Bawerk is dus geen afzonderlijk geval, maar een mo* 
ment van de twee volgende gevallen, dat bij beide voorkomt. 
Het eerste geval is het prijsverschijnsel, de twee volgende 
zijn het waardeverschijnsel. Het gaat er dus ook niet om dat 
1000 tegenwoordige guldens in waarde gelijk staan aan 1050 
guldens over een jaar, maar dat een ondernemer bereid is 
over een jaar goederen ter waarde van ƒ 1.050.— af te staan 
in ruil voor goederen ter waarde van ƒ 1.000.— waarover hij 
thans de beschikking krijgt en dat een spaarder bereid is 
thans goederen ter waarde van ƒ 1.000.— te derven indien 
hij daarvoor over een jaar het beschikkingsrecht krijgt ovei 
goederen ter waarde van ƒ 1.050.—. Het geld is geen goed, 
het is een bewijsmiddel, dat aantoont, dat men recht heeft 
op goederen en op hoevéél goederen men dat recht heeft2).
De nevenschikking der drie gevallen is dus onjuist, het 
eerste geval is een chronologisch eerder, maar logisch later
‘ ) Z e lfs  ingeval het opgenomen crediet zou dienen om een kastekort 
aan te zuiveren is het hier gezegde van toepassing. Dit crediet dient dan 
immers om  het onrechtmatig en eigenmachtig uit de kas genomen crediet 
af te lossen. Met dit eerste crediet waren goederen o f diensten verworven 
of was een (speel) schuld afgelost.
*) Hawtrey, Currency and Credit, bldz. 1: „T h e use or purpose o f 
money is tw ofold : it provides a medium o f exchange and a measure o f 
value.”
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der geldgevers, en de dringende nood der geldnemers, 
woeker was.
Crediet is tegenwoordig dus iets, dat een prijs heeft. Dank 
zij de boven uiteengezette omstandigheden zijn de banken 
in staat crediet te scheppen. Het doel harer werkzaamheid 
is daarbij den prijs te bekomen, dien het crediet geldt.
Koopers van goederen worden in de boeken der crediet* 
bemiddelaars (der banken) gedebiteerd, verkoopers worden 
gecrediteerd. Dit beteekent, dat de banken de vorderingen 
der verkoopers op de koopers hebben overgenomen en even­
eens de schulden der koopers aan de verkoopers. Waren de 
banken er niet, dan zouden veel minder verkoopers bereid 
zijn op crediet te verkoopen, omdat zij niet voldoende ver* 
trouwen zouden stellen in hun debiteuren, de koopers. Dit 
wantrouwen maakt plaats voor vertrouwen, zoodra de ban* 
ken tusschen de verhouding van verkooper tot kooper, van 
crediteur tot debiteur geschoven worden. De banken leveren 
dus vertrouwen en nemen hiervoor zelf risico op zich. De be* 
looning voor dit risico, de prijs van dit vertrouwen is de 
rente. Vertrouwen schept de gelegenheid tegenwoordige goe* 
deren tegen toekomstige te verkrijgen. Wie zich deze gele* 
genheid wil verschaffen, moet rente betalen.
VRAAG EN AANBOD.
Wij willen thans trachten de factoren aan te wijzen, die 
op de verschillende onderdeelen der credietmarkt de hoogte 
van vraag en aanbod beheerschen.
De ondernemer zal, wanneer hij zich tot een bank wendt 
om een crediet te verkrijgen ter financiering van zijn voor* 
raad en ter betaling van loonen, berekend hebben welk re* 
sultaat hij van de beoogde uitbreiding zijner werkzaamheden 
kan verwachten. Dit resultaat, verminderd met de belooning, 
die hij voor eigen moeite wenscht, zal de maximumgrens 
bepalen, van de rente, die hij bereid is te betalen.
De bank, tot wie een dergelijk verzoek gericht wordt, 
vindt haar minimumeisch bepaald in de rente, die zij zal 
hebben te betalen, wanneer de drang om hare liquiditeit tc 
behouden, haar zal noodzaken een beroep op de centrale
43
bank te doen, teneinde zelf bij deze instelling crediet op te 
nemen, vermeerderd met een zekere marge voor kosten. 
Daarom berekenen de banken niet een vast percentage, 
maar een, dat van het door de centrale bank vastgestelde 
afgeleid is.
Op de kapitaalmarkt zullen degenen, die crediet vragen, 
dat zijn dus wederom de ondernemers, calculeeren, wat het 
crediet hun waard is, de credietgevers, dat zijn hier de leden 
der volksgemeenschap die sparen, zullen ieder voor zich heb» 
ben na te gaan of zij er de voorkeur aan geven de hun ter be* 
schikking staande koopkracht te consumeeren, dan wel zelf 
productief aan te wenden of ter productieve aanwending uit 
te leenen. Ieder mogelijk geldgever zal hiervoor zijn eigen 
argumenten hebben, het totaal hunner oordeelen zal blijken 
uit het al of niet slagen van emissies en uit den beurskoers 
der diverse fondsen. Uit deze gegevens leiden de onderne* 
mers, voorgelicht door hun bankiers, af tegen welken prijs 
lang crediet verkrijgbaar is. Tot goed begrip zij er hier aan 
herinnerd, dat op deze markt zoowel credietverleening door 
het nemen van obligaties als die door het nemen van aan* 
deelen plaats vindt.
Hoe men juridisch ook over de positie van den aandeel* 
houder denke, economisch is hij een credietgever, immers 
hij stelt den ondernemer in staat tegenwoordige goederen 
te verkrijgen en doet daartegenover zelf van zijn beschik* 
kingsrecht over tegenwoordige goederen afstand om dit 
recht eerst in de toekomst weder te hernemen.
Blijft tenslotte de geldmarkt.
Op deze markt zullen de uiterste limites van lovers en 
bieders wel vrij ver uit elkaar liggen. Geldnemers staan hier 
voor de keuze hun bedrijf in te perken of de gevraagde rente 
te betalen. Zelfs al is deze hoog, dan zullen zij ze betalen, het 
gaat immers dikwijls slechts om enkele dagen. De geldgevers 
zullen zich laten leiden door de remuneratie, die zij anders 
voor het aangeboden crediet kunnen verkrijgen, en zullen wel 
dikwijls voor de keuze staan hun middelen op korten termijn 
uit te zetten of er geen plaatsing voor te vinden, zoodat de 
rentevraag hier zeer laag kan zijn, maar ook zeer hoog, n.1.
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§ 7. PRIMAIRE EN A N D E R E  B A N K E N .
De schrijvers, die zich met het bankwezen bezig houden, 
zijn gewoon een definitie en een aantal verdeelingen van 
banken te geven, die wij hier niet zullen herhalen. Op een 
door Hahn gegeven verdeeling willen wij echter wijzen.
Wanneer wij in dit geval het woord bank gebruiken, be? 
doelen wij daarmede een instelling die crediet schept. Het 
spraakgebruik is echter niet vast, wellicht mede, omdat men 
het over de theorie niet eens is, en de meeste schrijvers ge? 
bruiken het woord bank in ruimere beteekenis.
Primair is de credietverleening, wanneer het crediet in die 
verleening zijn ontstaan vindt. Vóór het ontstaan van het 
giroverkeer was het hooge uitzondering dat de banken pri» 
mair crediet verleenden, als regel was haar actief bedrijf 
(cedietverleening) secundair ten opzichte van haar passief 
bedrijf (in ontvangstnemen van deposito’s). De clienten 
stortten hun overtollige kasgelden bij hun bankier en deze 
stelde de ontvangen middelen weder ter beschikking van 
andere clienten (geld is beschikkingsmacht over goederen, 
is koopkracht).
Er bestaan echter ook thans speciale banken, waar de pas* 
sief?zaken nog steeds primair zijn ten opzichte van de actief? 
zaken, banken die dus, zou men kunnen zeggen, volgens het 
oude stelsel werken. Deze banken zijn de spaar* en de hy? 
potheek?banken. Hier worden toch middelen, d.i. beschikt 
kingsmacht over goederen, opgehoopt, om daaruit credieten 
te verleenen.
De tegenstelling tusschen de gewone banken en de spaar? 
en hypotheek«banken is dus hierin gelegen, dat bij de eerste 
de actiefzaken primair zijn aan de passiefzaken, terwijl bij 
de laatsten de passiefzaken juist primair zijn aan de actief? 
zaken. In Engeland vindt men deze onderscheiding terug in 
de tegenstelling tusschen de depositobanken en de merchant? 
banks, in Frankrijk in die tusschen depositobanken en ban? 
ques d’affaires *).
Waren vroeger slechts de banken, die bankbiljetten uit? 
gaven, in staat credietverhoudingen te creëeren, primair ere?
*) Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, bldz. 57.
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diet te verleenen, door het ontstaan van het bankgiro is voor 
alle banken de mogelijkheid geschapen, deze werkzaamheid 
over te nemen.
Zoo zijn de primairbanken van thans de biljetten uitge­
vende banken van het verleden1). Was vroeger het bank> 
biljet het normale fiduciaire ruilmiddel, tegenwoordig is het 
giraalgeld daar naast gekomen.
Zooals het uitgeven van biljetten langzamerhand tot een 
centrale bank geconcentreerd is, zoo verwacht men ook de 
concentratie der primaire credietverleening door het schep? 
pen van giraalgeld bij een centrale instelling.
§ 8. DE PL A A T S DER BA N K E N  IN  DE M AATSCH APPIJ.
Zooals wij in het volgende hoofdstuk uiteen zullen zetten, 
kunnen de banken door de credietpolitiek een zeer belang? 
rijken invloed uitoefenen op voortbrenging en verdeeling. 
De tendens om via het éénbankstelsel aan de overheid in? 
vloed te geven op deze credietpolitiek vindt hierin haar 
rechtvaardiging. Er is echter nog een tweede grond om de 
banken in de richting van het overheidsorgaan te schuiven.
De banken verleenen aan haar clienten crediet, waarmede 
dezen zich goederen kunnen verwerven. Om dit crediet te 
kunnen genieten zijn de clienten meestentijds genoodzaakt 
persoonlijke of zakelijke zekerheid aan hun bankier te ver? 
strekken. Bestonden er geen banken, dan konden koopers 
van goederen ook wel crediet van verkoopers bekomen, in* 
dien zij hiervoor zekerheden gaven. Dit systeem zou echter 
ontzaglijk veel ingewikkelder worden dan het thans be? 
staande, omdat voor iedere kooptransactie door kooper hy? 
potheek, pand of borgtocht zou moeten worden verstrekt 
en bij iedere betaling deze zekerheid weder zou moeten wor? 
den vrijgegeven. De banken zijn nu als het ware „public 
trustees” voor de verkoopers, daar in ons huidig stelsel de 
verkoopers vorderingen op de banken in handen krijgen en 
de banken vorderingen op de koopers, die bij haar crediet 
genieten, waarbij de banken dan houdsters zijn der verleende
1) Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, bldz. 58.
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zekerheidsrechten. Bovendien kan de bank de credietwaar* 
digheid van haar client door haar vaak bijna volledige kennis 
van diens zaken veel beter beooTdeelen dan individueele 
verkoopers dit kunnen. Deze functie van public trustee is 
een zeer gewichtige vertrouwensfunctie en het is niet onre* 
delijk om instellingen, die een zoodanige plaats in de maat­
schappij innemen, tot publiekrechtelijke te willen bevor# 
deren.
Als eerste stap in deze richting kan beschouwd worden, 
dat de Fransche Minister van Handel, Cheron, een wetsont* 
werp heeft ingediend, waarbij zekere categoriën van perso# 
nen van het bankiersberoep worden uitgesloten1).
Deze ontwikkeling dreigt een zeer ernstig nadeel mede 
te brengen. Komt de bank eenmaal onder het publieke recht, 
dan is het gevaar, dat zij voorwerp van politieke verlangens 
wordt, niet denkbeeldig en de mogelijkheid bestaat, dat dan 
de politiek meer dan het zakelijke, te nemen beslissingen 
zal beinvloeden. De geschiedenis der circulatiebanken maant 
hier tot groote voorzichtigheid.
De enorme, zoowel horizontale als verticale concentratie, 
die vooral sedert den wereldoorlog in de industrie opkomt 
en haar volledige ontwikkeling waarschijnlijk nog lang niet 
berHkt heeft, doet de vraag rijzen of de banken niet ge# 
doemd zijn te eeniger tijd veel van haar beteekenis te ver# 
liezen. Als bestaansreden van de banken hebben wij toch in 
dit hoofdstuk leeren kennen de behoefte aan vertrouwen 
van een industrie, die tegenwoordige goederen en diensten 
wil verwerven in ruil voor toekomstige. Indien nu de indus* 
trieele concentratie zich voortdurend blijft ontwikkelen, dan 
zal het aantal instellingen afnemen, maar ieders naam zal 
telkens meer bekendheid krijgen, zal telkens „beter” gaan 
klinken. Vele zaken, die nu tusschen twee kleine rechtsper* 
sonen worden gedaan, zullen dan intern in een groote rechts* 
persoon geschieden, dus zal er ook minder behoefte aan
*) De Maasbode, A vondblad van 3 Nov. 1928, 2de blad. Blijkens och* 
tendblad 14 Juni 1929, 1ste blad, heeft de  Kamer dit ontwerp aangenomen. 
De tekst van art. 1, zooals deze d oor  de Kamer is aangenomen, is als 
bijlage opgenamen.
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crediet en dus aan banken zijn. Maar ook wanneer twee de: 
enorme rechtspersonen samen zaken doen, zal de tusschen 
komst van de bank waarschijnlijk niet meer noodig zijn, om 
dat beider credietwaardigheid voldoende bekend is. Men zo» 
dan slechts een centraal clearingsinstituut der groote indus 
trie behoeven, om de verschillende onderlinge vorderingei 
te vereffenen.
De tegenwoordige constellatie onzer maatschappij legt d< 
leiding der credietpolitiek in handen der banken. Wordt d< 
zoo juist geschilderde toekomst ooit werkelijkheid, dan zul 
len de ondernemers eigenmachtig te beoordeelen hebben o. 
zij hun productie moeten inkrimpen of uitbreiden. Men ma| 
veilig aannemen, dat de conjunctuurstudie dan zoo ver ge 
vorderd is, dat dit geen moeilijkheden van ernstigen aarc 
meer zal opleveren.
4
HOOFDSTUK II.
DE WERKING VAN HET CREDIET.
§ 1. VERHOUDING TUSSCHEN RUILMIDDELEN EN GOEDEREN.
Goederen worden geruild tegen goederen.
Maar hij, die goederen afstaat, ontvangt niet altijd ter# 
stond goederen daarvoor terug. Als regel ontvangt hij geld 
en krijgt daarmede het risico van het algemeen prijsniveau 
te dragen.
De verhouding tusschen het aantal aanwezige goederen en 
beschikbare ruilmiddelen is niet altijd dezelfde. De quanti# 
teitstheoriel) leert ons, dat afname van den aanwezigen 
goederenvoorraad de tendens heeft het ruilmiddel een disa# 
gio te laten doen, terwijl toename van den goederenvoorraad 
de tendens heeft de geldprijzen te verlagen, m.a.w. het ruil# 
middel waardevoller te maken. Aldus de quantiteitstheorie 
in haar oorspronkelijken vorm. Onder ruilmiddel dient be# 
halve hard geld en bankpapier ook banktegoed verstaan te 
worden. Later is men gaan meenen, dat niet alleen de hoe# 
veelheid aanwezig ruilmiddel, maar ook zijn omloopssnel# 
heid hierop haar invloed moest hebben. Men heeft gepoogd 
dezen invloed in een formule vast te leggen. Bekend zijn op 
dit gebied Irving Fisher, Wicksell en Pigou. Practisch nut 
hebben dergelijke formuleeringen niet, zij kunnen echter het 
goed begrip der zaak helpen verbreiden. Zoolang deze for# 
mules echter onvolledig zijn is haar waarde nihil. H awtrey2) 
merkt hierbij op, dat de omloopssnelheid van het ruilmiddel 
een gevolg van twee verschillende oorzaken kan zijn. Ruil# 
middel wordt gegeven voor goederen en goederen voor ruil#
1) Zie b.v. Wolfgang Heller, Theoretische Volkswirtschaftslehre, bldz. 
171.
9) Men zie hierover Currency and Credit III.
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middel. Indien dus het ruilmiddel sneller circuleert kan dit 
beteekenen, dat er meer gekocht en verkocht wordt, en dus 
dat ook de goederen sneller circuleeren. Dit kan onder ge* 
geven omstandigheden slechts geschieden, doordat het pro* 
ductieproces sneller verloopt, want er is geen reden om te 
onderstellen, dat het goed een anderen weg van producent 
naar consument zou nemen. Indien dus een sneller ruilmid* 
delomloop op sneller goederenverkeer wijst is er geen reden 
om dezen factor in aanmerking te nemen bij het vaststellen 
van een verhouding tusschen ruilmiddel en goederen. De 
verhouding x:y kan men niet vinden door te schrijven 
vx:vy (waarbij v de snelheid voorstelt). Van den anderen 
kant kunnen crediet* en betalingstechniek de omloopssnel* 
heid van het ruilmiddel beinvloeden. Een ondernemer kan 
een groote kas houden of een kleine, houdt hij een groote, 
dan is de omloopssnelheid van het ruilmiddel kleiner. Een 
producent kan een crediet opnemen bij een provincialen 
bankier, die op zijn beurt crediet geniet bij een groote bank; 
de producent kan ook rechtstreeks bij de laatste crediet op* 
nemen. De keuze van bankier beinvloedt hier wederom de 
omloopssnelheid. In het tweede geval wordt dus een groo* 
tere omloopssnelheid van het ruilmiddel veroorzaakt door 
een veelvuldiger ruil van het eene soort ruilmiddel tegen het 
andere.
Om aan dit laatste bezwaar van Irving Fisher’s formule 
te ontgaan, spreekt Pigou niet van velocity of circulation 
maar van trade*velocity of circulation, waarmede hij dan 
voor de omloopssnelheid van het geld slechts rekening houdt 
met die transacties, waar ruilmiddel gebruikt wordt ter ver* 
krijging van goederen of diensten. Hawtrey erkent dit als 
een verbetering, doch voert terecht aan, dat bij de toepassing 
van Pigou’s formule de transacties in het eene goed veel 
meer invloed zullen hebben dan die in het andere, omdat, 
naar de verschillende gebruiken in den handel der verschil* 
lende goederen bestaande, het eene goed een veel directeren 
weg van producent naar consument aflegt dan het andere 
en dus het eene veel minder tegen ruilmiddel wordt verhan* 
deld dan het andere.
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Ook wordt het prijsniveau beinvloed door een verandering 
in de onderlinge quantiteitsverhoudingen der verschillende 
goederen, die de tendens heeft de prijzen der goederen ten 
opzichte van elkander te wijzigen1). Het moet immers dui« 
delijk zijn, dat wanneer van een bepaald goed de voorraad 
stijgt of de behoefte afneemt en van een ander goed de 
voorraad afneemt of de behoefte stijgt de prijs van het 
eerste zal dalen en die van het tweede zal stijgen.
§ 2. CREDIETEXPANSIE.
Uitbreiding en beperking van crediet oefenen hier een 
zeer belangrijken invloed uit omdat credietschepping plaats 
vindt door schepping van ruilmiddel.
Laat ons daarom eens den invloed van credietuitbreiding 
trachten na te gaan. Ondernemers verkrijgen uitbreiding 
hunner credieten ter uitbreiding hunner zaken. Zij koopen 
hiertoe nieuwe machines. Deze uitbreiding van de vraag naar 
machines heeft de tendens de voortbrenging dezer goederen 
te prikkelen, meer vraag naar hunne grondstoffen te doen 
ontstaan en den arbeid in dit bedrijf hooger te doen beloo* 
nen. Behalve de nieuwe machines schaffen zij zich ook meer 
grondstoffen aan en nemen meer arbeiders in hun dienst. 
Credietexpansie heeft dus tot tendens prijsstijging van alle 
productiefactoren, uiteindelijk dus van grondstoffen en ar* 
beid. Stijging der loonen heeft tot direct gevolg een grootere 
vraag naar goederen, zoodat credietexpansie prijsstijging der 
producten veroorzaakt. Voor hen, die van een vast inkomen 
leven, zooals renteniers, ambtenaren en gepensioneerden be» 
duidt dit vermindering van het reëel inkomen met een zeker 
quantum goederen, vóor de arbeiders en ondernemers be* 
teekent het verhooging van het reëel inkomen met datzelfde 
quantum goederen, voor zoover die goederen niet geschikt 
en noodig zijn om in de uitgebreide productie aan produc* 
tieve doeleinden te beantwoorden. Het zou ook mogelijk zijn, 
dat zooveel meer productiemiddelen gevraagd werden, dat 
ook het reëel inkomen der arbeiders en ondernemers zou
*) W. Heller, die Entwicklung der Grundprobleme der Volks wirt*
schaftlichen Theorie, 3de uitgave, bldz. 68.
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afnemen, de practijk geeft dit beeld echter niet. Crediet* 
expansie verandert dus de verdeeling van het maatschappe* 
lijk inkomen ten gunste van hen, die rechtstreeks uit de 
resultaten der voortbrenging hun loon afleiden, en ten laste 
der zoogenaamde vaste inkomens. De prijsstijging der goe* 
deren, die van credietexpansie een gevolg is, prikkelt weder 
de ondernemers om de productie uit te breiden. Deze uit* 
breiding der bedrijven wordt gedurende de credietexpansie 
mede gefinancierd door in het bedrijf gehouden winsten. Hier 
sparen dus de ondernemer en de kapitalist, immers wat bij 
uitkeering hun ten goede zou zijn gekomen wordt thans 
productief gebruikt. Dit sparen geschiedt door den onder* 
nemer vrijwillig, door den kapitalist gemeenlijk onder min 
of meer zachten drang. Dikwijls immers hoort men op aan* 
deelhoudersvergaderingen aandringen op hooger dividend, 
wat de directie dan van de hand wijst op grond dat men 
uitbreidingen goedkooper met geaccumuleerde winsten dan 
met bankcrediet kan financieren. Inderdaad is het niet nor* 
maal, dat iemand die een akker heeft, dezen maar vast als 
erfdeel aan zijn kinderen uitkeert en zelf een anderen huurt. 
Op den duur zal een dergelijke vlotheid ook voor de erf* 
genamen minder voordeelig uitkomen. D iehl1) heeft ge* 
meend, dat de financiering der uitbreiding met geaccumu* 
leerde winsten een zeer belangrijke plaats zou innemen. Wij 
meenen, dat hij hierin overdrijft, een overdrijving die hij 
goed kan gebruiken om aan de daar ter plaatse voorkomende 
bestrijding van Hahn’s opvattingen meer kracht bij te zetten; 
later zal hierover nog gesproken worden2).
Belangrijke uitbreiding der productie is niet mogelijk zon* 
der credietexpansie, zoodat de eene credietexpansie de an* 
dere meebrengt en zoo zou het kunnen gaan ad infinitum, 
indien niet langzamerhand de gevolgen der eerste productie* 
uitbreiding merkbaar werden doordat een grooter aantal 
producten op de markt begint te komen. Hiermede begint 
een tegenovergestelde tendens haar werking, het toenemende 
aanbod van producten immers doet de prijzen dalen of juis*
*) Theoretische Nationalökonomie, III hoofdst. 17.
2) Zie § 6.
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ter gezegd, doet ze aanvankelijk minder sterk stijgen. Dat 
grooter aantal goederen wordt geconsumeerd, want, hoogst 
zeldzame uitzonderingen daargelaten, zijn productie en con* 
sumptie aan elkander gelijk.
Credietexpansie geeft gevolg aan de vraag naar meer „ka* 
pitaal” (in boekhoudkundigen zin). Voor een groot deel wor* 
den de kapitalen der ondernemingen gefourneerd uit bespa# 
ringen van beleggers. Gaat nu credietexpansie samen met 
een uitbreiding van het sparen?
SPAREN.
Onder sparen verstaan wij het niet voor consumptie 
bestemmen van koopkracht, waarover men krachtens de 
verdeeling van het maatschappelijk inkomen de beschik* 
king heeft gekregen. Het gevolg hiervan is gewoonlijk, 
dat zij productief wordt aangewend. Sparen leidt tot het 
vormen van kapitaal, zoowel in privaat* als in sociaal* 
economischen zin. Kapitaal in privaat*economischen zin 
noemen wij dan zoogenaamde beleggingen, kapitaal in 
sociaal*economischen zin geproduceerde productiemid* 
delen *)• (Voor ons doel meenen wij met deze omschrij* 
ving te kunnen volstaan).
Sparen kan vrijwillig geschieden en gedwongen.
Vrijwillig sparen geschiedt tegenwoordig gewoonlijk 
pas, wanneer het individu een zekeren, betrekkelijk hoo* 
gen trap van welstand bereikt heeft, daar eenerzijds de 
vele sociale maatregelen, die de laatste kwarteeuw ge* 
bracht heeft, de zorg voor de toekomst voor de econo* 
misch minst sterken verlicht heeft, anderzijds de be* 
hoeften aanmerkelijk gestegen schijnen.
De normale vrijwillige spaarder is de kapitalist. Cre* 
dietexpansie veroorzaakt nu, zooals wij zagen, toene* 
ming van het inkomen van den arbeider, afneming van 
dat van den ambtenaar. Voor den kapitalist zal het 
reëele inkomen dalen voor zoover hij zijn vermogen in 
obligaties belegd heeft, gewoonlijk stijgen voor zoover 
hij het in aandeelen heeft belegd. Obligaties immers
*) Hahn, Geld und Kredit, bldz. 44.
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geven een vaste, in de eenheid van het ruilmiddel uit* 
gedrukte, rente. In onze veronderstelling nu is er meer 
crediet geschapen, is dus de hoeveelheid ruilmiddel uit? 
gebreid, zijn dus de prijzen gestegen of is, wat hetzelfde 
is, de koopkracht van het ruilmiddel gedaald. Reëel is 
dus het inkomen van den obligatiehouder gedaald. De 
aandeelhouder daarentegen ontvangt over zijn aandeel 
in het kapitaal der onderneming een evenredig deel der 
gemaakte winst. In onze veronderstelling is het crediet 
uitgebreid ter financiering van de uitbreiding der on* 
dernemingen. Grooter productie geeft hier grootere 
winst. De dividenden der aandeelhouders stijgen dan 
ook in tijden van credietexpansie. Het zou denkbaar 
zijn, dat deze stijging van geldinkomen gecompenseerd 
werd door de daling der koopkracht van het ruilmiddel, 
de practijk leert, dat dit niet het gewone geval is, maar 
dat gewoonlijk de stijging der dividenden grooter is dan 
de daling der koopkracht van het ruilmiddel. Er is dus 
geen reden om aan te nemen, dat de kapitalisten in het 
algemeen meer of minder zullen gaan sparen. De amb* 
tenaar, die het kind van de rekening was geworden, en 
het groote aantal kleine kapitalisten, wier vermogen in 
obligaties van publiekrechtelijke lichamen en hypo* 
theekbanken is belegd, zullen echter minder kunnen 
sparen en daarom is het twijfelachtig of de credietex* 
pansie het vrijwillig sparen doet toe* en afnemen. Spa* 
ren is het verleenen door particulieren (spaarders) van 
crediet hetzij aan den Staat (Rijkspostspaarbank), hetzij 
aan het bedrijfsleven. In het eene als in het andere 
geval komt het sparen der productie ten goede, omdat 
bedoeld crediet normaliter of direct in de productie 
wordt gebruikt of ander crediet vrijmaakt, dat nu ter 
beschikking van de ondernemers kan worden gesteld.
Constant blijven van het sparen zou dus beteekenen, 
dat evenveel koopkracht voor de productie zou kunnen 
worden bestemd, zoodat er ook evenveel aan de con* 
sumptie zou toevallen. Dit is in strijd met de gevolgen 
der credietexpansie, die immers een toenemen van de
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koopkracht der ondernemers en aanvankelijk een afne* 
men van die der consumenten met zich medebrengt.
Het enkele feit, dat de bankier den ondernemer nieuw 
crediet verleent, heeft to t gevolg, dat die ondernemer 
met zijn nieuwe koopkracht ter markt komt en zoowel 
arbeidsloon als de prijzen van de meeste grondstoffen 
en een aantal halffabrikaten stijgen. Stijgende arbeids* 
loonen doen de prijzen der producten stijgen, zoodat de 
consumenten hun gebruik moeten beperken.
Dit verschijnsel noemen wij het gedwongen sparen *).
Het gevolg is immers hetzelfde als dat van het vrij* 
willig sparen: koopkracht wordt aan de consumptie 
onttrokken en aan de productie toegevoegd, doordat de 
ondernemers, hiertoe door de hun nieuw verleende cre* 
dieten in staat gesteld, grootere sommen kunnen beste* 
den dan de consumenten. Dezen doen thans echter niet 
vrijwillig afstand van de goederen, doch gedwongen 
door het duurdere leven.
Wie spaart, geeft crediet. Het vrijwillig sparen schept 
credietverhoudingen, aan welker ontstaan geen bank 
deel heeft, al wordt dan ook het door de spaarders ver* 
leende crediet wel door de banken verhandeld; het ge* 
dwongen sparen is een gevolg van credietcreatie door 
de banken (of door den staat).
Ludwig von Mises geeft in zijn Theorie des Geldes 
und der Umlaufsmittel eene onderscheiding, die op het* 
zelfde neerkomt (2de uitgave, bldz. 267). Hij onder* 
scheidt tusschen Sachkredit en Zirkulationskredit. Het 
criterium der onderscheiding is bij von Mises dit, dat 
het Sachkredit aan de partij, wier prestatie chronolo* 
gisch de eerste is, (de sparende partij) een offer oplegt, 
n.I. het tijdelijk missen van een goed, (of zoo men wil, 
van de tegenprestatie daarvoor), terwijl het Zirkula* 
tionskredit aan de partij, die het eerst presteert, geen 
offer op legt. Wij zouden het laatste niet gaarne onder* 
schrijven, en wel omdat het technisch weliswaar de
*) In navolging van Mises, Hahn, Geld und Kredit, bldz. 54.
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bank is, die bij het Zirkulationskredit den eersten stap 
zet, maar men dit toch van economisch standpunt geen 
„presteeren” mag noemen. Ook bij het Zirkulations? 
kredit is het degene, die goederen afstaat of diensten 
verricht (in casu minder goederen en diensten geniet), 
die een „prestatie” doet. Zooals wij zoo juist uiteen 
hebben gezet, wordt door de prijsverhooging, gevolg 
van het scheppen van Zirkulationskredit aan de ge? 
zamenlijke consumenten een offer opgedrongen, dat als 
hun gedwongen prestatie beschouwd mag worden, welk 
offer dan voor hen, die rechtstreeks aan de productie 
hun inkomen ontleenen, wordt gecompenseerd door een 
verhooging van het geldinkomen. Wie van dit offer 
later de vruchten zal plukken, is van velerlei omstandig? 
heden afhankelijk. Zooveel kan men echter wel zeg? 
gen: de consumenten brengen een offer ter uitbreiding 
der productie. Uitbreiding der productie moet ten slotte 
den consumenten weder ten goede komen. Wij meenen 
dan ook, dat von Mises hier wel terecht een onderschei? 
ding maakt, maar de tegenstelling niet geheel juist ziet. 
Verder berust zijn tegenstelling op den vorm, terwijl 
wij meenen de tegenstelling juist in den inhoud van het 
gebeuren te hebben aangegeven.
Elk Zirkulationskredit is tenslotte een Sachkredit, 
daar het toch dient om goederen (of diensten) te ver? 
werven. Het verschil is slechts gelegen in de constructie: 
of wel de credietnemer geniet rechtstreeks bij den ver? 
kooper crediet, of wel hij maakt gebruik van de tus? 
schenkomst van den bankier.
Credietexpansie bij de banken is oorzaak geweest, dat 
het vrijwillig sparen zeer is af genomen. Vroeger moest 
ieder koopman en ondernemer wel sparen om zich be? 
drijfsmiddelen te verschaffen. (Zoo gaf de oude Zaan? 
kanter slechts 1/3 van zijn inkomen voor consumptie 
uit). Dit vrijwillig sparen is van privaat?economisch 
standpunt niet meer noodig, daar de banken bedrijfs? 
middelen verschaffen, hoewel natuurlijk de ondernemer 
die zich kapitaal door sparen verschaft altijd voordee?
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liger uit is, dan de concurrent die bij de bank moet aan* 
kloppen. Echter ook van algemeen economisch stand* 
punt is de kapitaalvorming niet meer van het vrijwillig 
sparen afhankelijk, daar credietexpansie meer vraag 
naar goederen en diensten doet ontstaan en de tenge* 
volge der toegenomen vraag ontstane prijsstijging van* 
zelf een toestand van gedwongen sparen doet optreden.
Toen de naoorlogs*hausse geeindigd was en de de* 
pressie had ingezet, werd allerwegen, vooral in de finan* 
tieele pers, als redmiddel de kapitaalvorming aangepre* 
zen. Hierbij werd over het hoofd gezien, dat kapitaal* 
vorming slechts gewenscht is, wanneer er inderdaad 
behoefte aan kapitaalgoederen bestaat, een vraag die 
men zich echter niet stelde. Daar bovendien, zooals 
hierboven werd uiteengezet, weliswaar het sparen de 
kapitaalvorming, maar meer nog deze het sparen bein* 
vloedt, kan niet gezegd worden, dat bedoelde oproep 
tot kapitaalvorming den juisten uitweg uit de bestaande 
moeilijkheden aangaf. De sociale waarde van het sparen 
wordt intusschen ook door ons gaarne toegegeven.
Böhm*Bawerk heeft uitvoerig betoogd, dat bij het uitbrei* 
den der productie telkens langere productieomwegen moeten 
worden ingeslagen. Deze beschouwingen zijn zoo algemeen 
bekend, dat er hier wel naar mag worden verwezen. De con* 
clusie, die er voor ons uit voortvloeit is, dat, daar het nu 
langer zal duren, voor de goederen rijp voor consumptie zijn, 
dit wederom een tendens is om de prijzen der goederen 
tijdelijk te doen stijgen; immers met den aanwezigen voor* 
raad goederen zal de maatschappij nu langer moeten doen, 
daar het langer duurt, alvorens nieuwe producten afgeleverd 
worden. Voor elke tijdseenheid is dus een kleiner aantal be* 
schikbaar, m.a.w., de voorraad per tijdseenheid is afgenomen. 
Dit zal weder de productie helpen prikkelen en de vraag 
naar crediet verhoogen. Het moet duidelijk zijn, dat deze 
steeds stijgende vraag naar crediet den prijs van het crediet 
niet onbewogen kan laten en dat de banken, die haar liquidi* 
teit steeds geringer zien worden, niet zullen nalaten, haar 
rentevraag voortdurend te verhoogen. De prijs van crediet
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zal oploopen. De ondernemers zullen echter in staat zijn, 
dezen verhoogden prijs te betalen, daar ook de producten* 
prijzen een stijgende curve vertoonen en zoodoende de win* 
sten der ondernemingen steeds toenemen.
De uitbreiding der productie doet niet alleen de hoogte 
der loonen stijgen, maar breidt ook horizontaal het aantal 
betaalde loonen uit. Eenerzijds zullen toch arbeiders er toe 
komen meer arbeid in dienst der productie te stellen (over* 
werk), anderzijds zullen ook krachten, die tot nu toe niet 
werkzaam waren, en wel in hoofdzaak vrouwelijke krachten, 
tegen den gestegen arbeidsprijs haar arbeid ter beschikking 
stellen. Onder den oorlog is zeer duidelijk gebleken hoe groot 
deze sluimerende „arbeidsreserve” *) is. Het is echter ook 
gebleken, dat het gemakkelijker is, de vele schoone slaap* 
sters te wekken dan ze weder te doen insluimeren. Toen 
immers, tengevolge van nog te bespreken omstandigheden, 
de vraag naar arbeid reeds sterk was afgenomen, bleef het 
aanbod vrijwel op gelijke hoogte gehandhaafd; de betrek* 
kelijk lage arbeidsloonen voor kantoorarbeid moeten deels 
worden toegeschreven aan het overmatig aanbod, doordat 
nog steeds de vrouw den man een groote concurrentie aan* 
doet, een uit maatschappelijk oogpunt zeer ernstig nadeel, 
daar het velen het huwelijk onmogelijk maakt.
Van de toenemende winsten der ondernemingen profitee* 
ren de aandeelhouders. Men ziet dan ook steeds, dat bij een 
oploopende conjunctuur, en dat is het, wat wij hier schilde* 
ren, de prijzen stijgen, de rente stijgt, de dividenden stijgen. 
Prijsstijging is hetzelfde als daling der koopkracht van het 
ruilmiddel.
INFLATIE.
Een soortgelijk verschijnsel als de hier beschreven crediet# 
expansie is de inflatie. Beide zijn uitbreiding van fiduciair 
ruilmiddel, de eerste van het door de banken geschapene, 
de laatste van het door den staat uitgegeven of als wettig 
betaalmiddel erkende ruilmiddel.
Het woord inflatie is intusschen meer gemeengoed, dan 
het woord credietexpansie.
‘) Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie, bldz. 136.
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Inflatie was de oorzaak der naoorlogsche ruilmiddel*moei* 
lijkheden; overmatige credietexpansie was mede oorzaak en 
voorwaarde der regelmatige vooroorlogs*depressies.
Het woord inflatie is volgens Kurt Singer, Handwör* 
terbuch der Staatswissenschaften*), in den Amerikaan* 
schen Slavenoorlog, 1861/5, opgekomen. Er werd toen 
zooveel niet*inwisselbaar papiergeld uitgegeven, dat het 
metaalgeld een agio deed van 185%. Buitenlandsche wis* 
selkoersen en goederenprijzen stegen. Men stelde zich 
nu het systeem van prijzen en loonen voor als een elas* 
tieken bal, die uitzette door opblazing, vandaar het 
woord inflatie. Het woord deflatie (veel later in gebruik, 
gekomen als tegenstelling van inflatie) geeft dan ook 
een valsch beeld, hiermede wordt immers een kunst* 
matige samentrekking bedoeld, terwijl onze elastieke 
bal vanzelf wel kleiner zal worden wanneer men den. 
kunstmatigen druk wegneemt.
Tegenwoordig wordt volgens Singer het woord infla* 
tie gebruikt ter aanduiding van een aanzienlijke verhoor 
ging van het prijsniveau, al dan niet ontstaan door de 
uitgifte van niet inwisselbaar papiergeld of wel door de 
vermeerdering van niet inwisselbaar papiergeld en gi* 
raalgeld of wel door de vermeerdering van niet inwis* 
selbaar papiergeld en giraalgeld en metaalgeld.
Ook duidt men met het woord inflatie aan een uit* 
gifte van niet inwisselbaar papiergeld, al dan niet in 
zooverre deze tot een aanzienlijke verhooging van het 
prijsniveau voert; de vermeerdering van papiergeld en. 
giraalgeld of iedere vermeerdering van betaalmiddelen* 
met inbegrip van goudgeld, die oorzaak wordt van een. 
algemeene prijsstijging; hierbij wordt dikwijls bankcre* 
diet ingesloten, zonder dat gezegd wordt, of iedere ver* 
meerdering daarvan of slechts die met behulp van ad. 
hoc geschapen giraalgeld bedoeld wordt.
Tenslotte duidt men met inflatie ook aan dekking van. 
staatsbehoeften door het aangaan van vaste leeningen 
of vlottende schulden, voor zooverre die de vermeerden
*) 4de uitgave.
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ring dezer bankcredieten veroorzaakt of veroorzaken 
kan; verhooging der buitenlandsche wisselkoersen, zoo* 
verre deze veroorzaakt wordt door uitbreiding der bin* 
nenlandsche betaalmiddelen; in het algemeen iedere 
stoornis in de verhouding tusschen voorraad en be* 
hoefte door een prijsstijging veroorzakende vermeerde* 
ring der betaalmiddelen.
Volgens Hahn, (Geld und Kredit, bldz. 54) is een 
„inflatorisch” crediet een zoodanig, dat verleend wordt 
buiten het kader der bestaande besparingen, wanneer 
dus de banken credietscheppend in plaats van crediet* 
bemiddelend optreden.
Dit is naar onzen smaak echter te veel banktechnisch 
geredeneerd. Immers, indien de banken geen crediet 
zouden geven boven de besparingen, dus volgens de 
oude theorie zouden werken, dan zou daarvan het ge* 
volg zijn, dat het aantal door verkoopers verleende 
credieten zou toenemen, dezen zullen toch liever later 
hun geld beuren dan met hun goederen blijven zitten. 
Wel zou natuurlijk het totaal der bestaande credieten 
een zeer aanzienlijke daling ondergaan. Al zou het door 
Hahn bedoelde moment, waarop het z.g. „inflatorisch” 
crediet begint, zeer wel vast te stellen zijn, het moment 
mist o.i. beslissende beteekenis.
In het algemeen wordt dus onder inflatie verstaan een 
uitgifte van niet gouden of niet door goud gedekte be* 
taalmiddelen. Een dergelijke vermeerdering van be* 
taalmiddelen is hetzelfde als een vermeerdering van 
crediet. Wil men immers aan een geldscheppingsinsti* 
tuut betaalmiddelen onttrekken, dan moet men daar* 
voor in ruil goederen of diensten aanbieden. Het ont* 
vangen ruilmiddel vertegenwoordigt toekomstige goe* 
deren of diensten, zoodat hiermede het crediet wordt 
uitgebreid. 'f;
Een prijsstijging, onverschillig welke hare oorzaak is, 
kan een uitbreiding der totale nominale waarde der in 
omloop zijnde betaalmiddelen veroorzaken; omgekeerd 
kan een credietexpansie, de goederenprijzen doen stij*
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gen (Statische en dynamische credietexpansie, Hahn).
Nu is te bedenken, dat in beide gevallen het initia* 
tief der verandering niet uitgaat van de scheppers der 
betaalmiddelen, hunnerzijds is er slechts een aanpassen 
aan, een volgen van een veranderden toestand, in het 
eerste geval volgt de uitbreiding der betaalmiddelen de 
in nominale waarde toegenomen behoefte aan ruilmid* 
del, in het tweede geval volgt de credietexpansie de 
grootere behoefte aan crediet (aan goederen voor de 
industrie), ontstaan door vooruitgang der techniek, 
goede oogsten, veranderde levenswijze der bevolking.
In beide gevallen gaat het initiatief niet van de ban* 
ken uit.
Het is echter mogelijk, dat dit initiatief wel van de 
banken uitgaat, zooals zal kunnen geschieden door een 
verlaging van den rentevoet. Zooals alle andere vrij? 
heden in de prijsvorming zal ook deze zeer gering zijn; 
de samenhang van het geheele economisch organisme 
is te hecht om groote variaties toe te laten.
Al is het gebruik niet geheel vast, wij voelen er het 
meest voor het woord inflatie te gebruiken voor uit? 
breiding van fiduciair wettig betaalmiddel en de uit* 
drukking credietexpansie voor de uitbreiding der an* 
dere fiduciaire betaalmiddelen.
Intusschen heeft inflatie een slechten klank, die ere* 
dietexpansie mist. Men gebruikt inflatie dan ook wel 
voor bovenmatige credietexpansie *).
§ 3. CRISES.
Credietexpansie kan niet altijd worden voortgezet. Hoe 
grooter de credietexpansie is geweest en hoe langer zij ge* 
duurd heeft, des te grooter productieomwegen zullen de on*
‘) Men zie in dit verband: Hahn, Geld und Kredit, bldz. 99 v.v. 
vooral 103 v.v. over technische of statische en maatschappelijke of dyna* 
mische geldbehoefte. (Credietexpansie (Giraalgeld) geeft prijsverhooging, 
deze schept behoefte aan meer centraal»banksgeld, welke echter door 
een hoog disconto kan bedwongen worden). Schumpeter, bldz. 158, 2de 
uitg. Mises Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel, 2de uitg. bldz. 
224/5. Hahn, Theorie, bldz. 118/9 is minder belangrijk.
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dernemers gekozen hebben. Tenslotte zullen deze omwegen 
afgelegd zijn en zal een zeer aanzienlijke voorraad consump* 
tiegoederen aan de markt komen. Teneinde voor een zoo 
grooten voorraad plaatsing te vinden, zullen de ondernemers 
genoodzaakt zijn hun prijzen hoe langer hoe lager te stellen, 
zoodat er, in geval van te groote expansie, een oogenblik 
komt, waarop de prijzen der producten beneden de produc* 
tiekosten dalen.
Daar wij op het oogenblik nog niet over voldoende gege* 
vens beschikken, is het nog niet mogelijk te bepalen hoever 
credietexpansie straffeloos kan worden doorgevoerd. De 
practijk vertoont dan ook op dit gebied een serie van de 
grofste misrekeningen, die op even zoovele crises zijn uit* 
geloopen. Verschillende malen daalden de prijzen der goe* 
deren beneden hun productiekosten. De ondernemers wer* 
ken dan met verlies en de banken vinden hierin aanleiding 
hun credieten op te zeggen. De gedwongen liquidaties, die 
hiervan het gevolg zijn, laten niet na een ernstige ontwrich* 
ting van het economisch leven te veroorzaken, gepaard aan 
een alom oprijzend wantrouwen, ernstige verliezen en uit? 
gebreide werkloosheid.
Veroorzaakt zijn deze crises door de ondernemers.
Zij hadden beperkt, wellicht voorkomen kunnen worden 
door de bankiers, indien dezen op het juiste oogenblik de 
credietverleening geremd hadden. De bankier staat inders 
daad in het economisch leven op een geschiktere plaats om 
leiding te geven; door zijn relaties met allerlei ondernemin* 
gen is hij meer in staat een overzicht over het geheel te 
krijgen.
Tegenwoordig wordt dan ook van de bankiers verwacht, 
dat zij door de credietexpansie binnen toelaatbare grenzen 
te houden het ontstaan van overproductie zullen voorko* 
men. Er zijn geen redenen om de uitvoerbaarheid van dit 
plan te ontkennen, al kunnen voorloopig over het wanneer 
en in hoeverre meeningsverschillen mogelijk zijn '). Wij zijn 
geneigd in de credietbeperking, die de Amerikaansche bank*
*) Seligman, The economics of Instalment Selling, bldz. 151. Banking 
today has become not only an art but a Science.
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leiding op het oogenblik1) toepast, in tegenstelling met de 
meerderheid der finantieele pers, niet alleen een poging tot 
beperking der beursspeculatie te zien, doch een poging de 
credietexpansie in het algmeen te remmen en daarmede het 
prijsniveau stabiel te houden en overproductie te voorko* 
m en2).
H ahn3) ziet de oorzaak der crises hierin, dat het gestegen 
geldinkomen niet een in gelijke mate stijgende consumptie 
medebrengt, maar gedeeltelijk gespaard wordt en daardoor 
een stagnatie in den afzet veroorzaakt. Hij meent dit als 
volgt te verklaren: „Die Gründe des Phanomens können 
nicht auf rein wirtschaftlichem Gebiet liegen. Sie sind auf 
psychologisch=soziologischem Gebiet zu suchen. Der Min» 
derkonsum hat seinen Grund in der psychischen Verf as» 
sung des werktatigen Menschen. Ein Arbeiter, ein Industriel* 
ler, ein Kaufmann sieht sich noch nicht deshalb ohne wei» 
teres zu Mehrausgaben veranlasst, weil ihm mehr Einnah» 
men zugefallen sind. Der dem Menschen in all seinen so» 
zialen Betatigungen, vor allem aber bezüglich seiner Lebens» 
führung innewohnende Konservatismus, bewirkt, dass der 
Konsum innerhalb gewisser Grenzen konstant bleibt. Der 
Mensch konsumiert also noch nicht deshalb mehr, weil er 
mehr produziert hat. Er verzichtet zwar deshalb nicht inso» 
weit auf das Entgelt für seine Tatigkeit aber er verlangt es 
in anderer Form, namlich in der Form des Thesaurierungs* 
mittels. An die Stelle des Bedürfnisses nach den die Lebens* 
haltung der Gegenwart verbessernden Konsumgütern tritt 
das Bedürfnis nach den die Lebenshaltung der Zukunft 
sicherstellenden Thesaurierungs* oder Sparmitteln. Die 
Menschen beginnen, wenn ihr Bedarf bis zu einem gewissen 
Grade gedeckt ist, wenn man sich so ausdrücken darf, mer« 
kantilistisch, nicht mehr physiokratisch zu empfinden”.
Wij hebben tegen deze verklaring eenig bezwaar. Het ge* 
schilderde gebeuren achten wij wel met de werkelijkheid in
‘) September 1928 — Juni 1929.
3) Zie Cassel, Diskontopolitik og Börsspekulation, kwartaalsbericht 
no. 4, October 1928 Skandinaviska Kredit A. B., waarvan in De Maasbode 
een uittreksel in Avondblad van 17 October 1928.
3) 'Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, bldz. 147/9 en 158.
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overeenstemming, maar meenen, dat hiervan het gevolg ook 
eenerzijds wel een niet verder stijgende vraag naar consump* 
tiegoederen is, die prijsdaling veroorzaakt, van den anderen 
kant echter, een toenemend aanbod van crediet, waardoor 
dus de credietprijs en daardoor de productiekosten der on* 
dernemers dalen, waarin zij een tegenwicht tegen de prijs* 
daling der producten vinden. Men zie niet over het hoofd, 
dat de daling der productiekosten eerder plaats grijpt dan 
de prijsdaling. De daling van den rentevoet immers vindt 
plaats, zoodra er meer gespaard wordt, d.i., zoodra er meer 
crediet wordt aangeboden. Vóór het minder toenemen der 
consumptie een prijsdaling zal bewerkt hebben, zal echter 
eenige tijd verloopen zijn. De kleinhandelaar bestelt bij 
den groothandelaar eerst wanneer zijn voorraad ten einde 
loopt. De groothandelaar wendt zich eerst tot den producent, 
wanneer hij aanvulling van zijn voorraad noodig begint te 
hebben. Alvorens de gevolgen van een toe* of afname der 
consumptie voor den producent merkbaar worden, moet 
dus noodzakelijkerwijze eenige tijd verloopen, die voor 
verschillende artikelen verschillend in grootte zal zijn, al 
naar mate de in den handel in elk artikel bestaande ge* 
bruiken.
Evenals Hahn verklaren wij de crisis uit een wanverhou* 
ding tusschen voorraad en behoefte van „finale” goederen. 
Legt Hahn echter den nadruk op het langzamerhand minder 
toenemen van de vraag, wij accentueeren liever het teveel 
toenemen van het aanbod. Een belangrijk verschil is dit 
overigens niet.
Overproductie noodzaakt tot credietrestrictie.
§ 4. CREDIET.RESTRICTIE.
Wanneer tengevolge van te uitgebreide productie de prij* 
zen der goederen beneden hunne productiekosten dreigen 
te dalen en de ondernemers bij onveranderde voortzetting 
van hun bedrijf met verlies zouden gaan werken, vragen de 
bankiers zich af of de ondernemers, die bij hen credieten 
genieten, voor hun verplichtingen nog wel goed zijn, even* 
tueel, hoe lang zij er nog goed voor zullen blijven. De ban*
5
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kiers zullen den zwaksten onder hun cliënten de verleende 
credieten opzeggen en ze aldus dwingen hun voorraad over* 
haast te liquideeren. Dit maakt, dat groote hoeveelheden 
goederen op de markt geworpen worden, die de prijzen 
wederom doen dalen, den liquideerenden ondernemers groo* 
tere verliezen veroorzaken dan dezen verwachtten en het 
den anderen ondernemers nog moeilijker maken tegen rede* 
lijken prijs hunne producten van de hand te doen. Hoe 
langer en hoe sterker de prijzen dalen, des te meer zullen 
ook de banken credietcontractie betrachten, zoodat, evenals 
tusschen credietexpansie en prijsstijging*) er ook tusschen 
credietcontractie en prijsdaling een wisselwerking bestaat. 
Dat de productie zeer beperkt zal worden en een groot 
aantal arbeiders werkloos zal worden, ligt voor de hand. 
De gevolgen van deze prijsdaling zullen zijn: Stijging van 
de reëele waarde der vaste inkomens, daling van het reëel 
inkomen van hen, die het rechtstreeks aan de productie 
ontleenen, minder vraag naar arbeid en grondstoffen van* 
wege de productie, afnemen van het gedwongen sparen. Met 
de beperking der productie zal de vraag naar crediet en daar* 
mede zijn prijs, de rente, na verloop van tijd, gaan dalen. 
Tengevolge van de werkloosheid zullen ook de loonen 
dalen en tengevolge van de inkrimping der productie, ook 
de prijzen der grondstoffen. De val van de prijzen der 
producten wordt dus gevolgd door een val van de prijzen 
der productiefactoren. Wanneer de groote voorraad aan* 
wezige producten langzamerhand begint af te nemen, door* 
dat de aanvoer uit de ingekrompen productie geringer begint 
te worden, zullen de prijzen langzamerhand weer beginnen 
aan te trekken, de productie zal weder loonender worden 
en een nieuwe cyclus kan beginnen.
Evenals bij de credietexpansie een wijze beperking door de 
banken bij den drang naar credietuitbreiding de noodlottige 
excessen kan voorkomen en in plaats van een wisseling van 
hoog* en laag*conjunctuur een gestadige gematigde hoog* 
conjunctuur kan stellen, zoo zal een wijze beperking der 
banken bij de credietcontracties, veel déconfitures voorko*
*) Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, bldz. 132.
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men. Een langzame liquidatie der topzware verhoudingen 
zal toch een veel minder snelle en daarom waarschijnlijk 
ook een veel minder ver gaande prijsdaling ten gevolge heb* 
ben. De practijk heeft dan ook geleerd, dat bij het uitbreken 
van crises de banken meer goed hebben kunnen doen met 
het prolongeeren en verleenen, dan met het opzeggen van 
credieten. W aar in zulke tijden, uit vrees voor talrijke liqui* 
daties, het vertrouwen echter wijkt, zullen de banken dik» 
wijls in de noodzakelijkheid zijn de door haar zelf genoten 
credieten (creditgelden) af te lossen. Hare kassen zullen 
hiertoe niet toereikend zijn. Een ruime steun der centrale 
bank is in zulke tijden vereischt en gewoon. In ernstige 
gevallen wordt der centrale bankinstelling dan veroorloofd 
biljetten uit te geven boven het door de aanwezige dekking 
geoorloofde percentage. (Zie bldz. 26).
§ 5. CREDIET«POLITIEK.
Een matige credietexpansie, in uitzonderingsgevallen wel? 
licht contractie of stabiliteit, is dus de ideale politiek ter 
vermijding van overproductiecrises. De juiste maat dier ex# 
pansie zou in laatste instantie af te leiden zijn uit:
1. Oogst* en mijnresultaten;
2. Snelheid der technische ontwikkeling;
3. Snelheid der bevolkingstoe# of afname;
4. Verandering in levenswijze der bevolking;
in het kort gezegd, uit die gebeurlijkheden, die neiging heb# 
ben den omvang der productie te beinvloeden.
Tot goed begrip der zaak, haasten wij ons op te merken, 
dat er hier wederom een wisselwerking is; evenals de vier 
genoemde oorzaken de mate van credietexpansie behooren 
te bepalen, evenzoo beinvloedt de mate van credietexpansie 
wederom de vier genoemde verschijnselen, en beinvloeden 
die vier verschijnselen elkander onderling.
Daar de mate van credietverleening nu neerkomt op het 
vaststellen van den omvang der productie, is onze conclusie, 
dat uit de vier genoemde gegevens de verdeeling der goe# 
deren in voor direct verbruik en voor verdere voortbrenging 
bestemde, behoort te worden afgeleid.
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De centrale bank als „bankersbank”, heeft tenslotte de 
leiding bij credietexpansie of credietcontractie. Zich bij haar 
tegoed kunnen verschaffen is voor de banken voorwaarde 
voor credietverleening. Haar prijzenpolitiek, d.i. haar vast* 
stelling van den rentevoet, beheerscht de credietverleening. 
Tot voor kort streefden alle centrale banken naar een sta* 
biel disconto1). Terecht merkt Hahn op in een artikel, „Kri* 
senbekampfung durch Diskontpolitik und Kredit* Kontrolle” 
in Soziale Praxis2), dat dit niet het doel der credietpolitiek 
behoort te zijn. Naar zijn meening moet men streven naar 
een constant credietvolumen, indien men althans, en in het 
algemeen wil men dat, conjunctuurwisselingen wil vermij* 
den. Een gegeven bankdisconto kan nu eens de credietver* 
leening aanmoedigen, dan weer remmen. Wij zouden nog 
een stap verder willen gaan en niet een constant crediet* 
volumen, maar een rekening houden met de vier door ons 
genoemde gegevens willen aanbevelen. Als ideaal stellen 
wij ons voor een steeds gelijkmatige verdeeling der beschik* 
bare koopkracht tusschen consumenten en producenten, be* 
reikbaar door een constant prijsniveau. Wijziging in de cre* 
dietverleening immers bracht door wijziging in het prijs* 
niveau wijziging in de verdeeling der goederen tusschen con* 
sumenten en producenten. Het moet dus duidelijk zijn, dat, 
indien men er in slaagt door de credietpolitiek de verdeeling 
tusschen consumptie en productie constant te houden, men 
een constant prijsniveau handhaaft.
In gelijken zin schrijft Hawtrey: „The Genoa Resolutions 
of 1922, combined with the creditpolicy adopted by the Fe* 
deral Reserve Banks in America during recent years, hold 
out hopes of a more scientific system. A  timely intervention 
by the central banks of the world, to check an expansion of 
credit before it has gone to far, will escape the need for a 
subsequent contraction. The price level all over the world 
will become relatively stable; the unemployment and finan* 
cial crises associated with the fall of prices will be avoided;
*) Ten onzent is dit nog zoo, zie jaarverslag De Nederlandsche Bank 
1927*8.
*) 35ste jaargang, no. 37, 16 Sept. 1926, bldz. 930.
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so will the friction arising from the continual adjustment 
of wages to the cyclical variations in the purchasing power 
of money” *).
Bij de keuze der te volgen credietpolitiek behoeft niet 
gelet te worden op de quantiteit der voor consumptie be* 
schikbare middelen, zoolang deze slechts zoo groot is, dat 
voor ieder der leden der volksgemeenschap het bestaans* 
minimum verzekerd is. Waar dit totaal in onze maatschappij 
verre overtroffen wordt, blijft slechts de vraag naar de juiste 
verdeeling dier goederen, welke door de cedietpolitiek nooit 
opgelost zal worden. Deze kan slechts in het algemeen de 
verhouding tusschen consumptie en productie beinvloeden. 
Hierbij is het, op het punt, waarop onze maatschappelijke 
ontwikkeling is aangekomen van geen belang; of het be* 
schikbaar quantum consumptiegoederen vergroot of ver* 
kleind wordt, de intensiteit der behoeftebevrediging is niet 
met een absoluten maatstaf te meten. Men beschouwt de con* 
sumptie der goederen, die men gewoon is te consumeeren, 
als normaal. Is men in een maatschappij gewoon 100 pro* 
ducteenheden te consumeeren dan voelt men zich daar 
niets gelukkiger, dan in een andere, waar de leden gewoon 
zijn 50 producteenheden te consumeeren. Verhooging der 
absolute grootte der consumptie behoeft, boven een zeker 
minimum, dat in onze maatschappij voorloopig wel verze* 
kerd schijnt, nooit doel te zijn. De aan de voortbrenging te 
stellen eischen zijn dan bevredigd; blijft het vraagstuk der 
verdeeling.
§ 6. DIEHL’S BESTRIJDING VAN HAHN’S OPVATTINGEN.
Wij komen thans tot een nadere beschouwing van wat 
Karl Diehl over Hahn en Macleod ten beste geeft.
Het is bij dezen schrijver te vinden in zijn Theoretische 
Nationalökonomie, deel II, boek 2, hfdst. 17: Einige theore* 
tische Grundprobleme des Kreditwesens. Het zal hierbij 
meer ons doel zijn de door Diehl tegen Hahn’s leer geuite 
bezwaren te weerleggen, dan in den breede na te gaan of 
het waar is, dat Hahn geheel voortbouwt op Macleod. Nie*
‘) Currency and Credit, bldz. 155.
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mand toch, die van beider geschriften rustig en ernstig ken* 
nis neemt, zal deze bewering onderschrijven.
Nieuw crediet, zegt Diehl, (bldz. 570) kan niet de produc* 
tie, doch slechts de verdeeling der goederen beinvloeden. 
„Selbst wenn aber die Banken Kredit neu schaffen, d.h. z.B. 
einem Unternehmer ungedeckten Kontokorrent«Kredit ein# 
raum en1), so müssen doch bereits Gütervorrate vorhanden 
sein, in deren Besitz gerade der Kreditnehmer mit Hilfe der 
Bank kommen will. Das Kapital, um das es sich handelt, 
sind die vorhandenen Gütervorrate und sonst nicht”.
Nu zouden noch Hahn noch wij zelf gaarne beweren dat 
de ondernemers met het nieuwe crediet goederen zouden 
koopen, die er niet zijn. W at wij beweren is, dat door het 
crediet, waarover zij de beschikking kregen, hun koopkracht 
zoodanig is toegenomen, dat zij hun productiecapaciteit 
kunnen opvoeren. Met de in de maatschappij op een gege* 
ven oogenblik aanwezige arbeidskrachten en kapitaalgoede» 
ren wordt gemeenlijk niet op volle capaciteit gewerkt. Wordt 
de bedrijvigheid grooter, dan wordt ook het product grooter. 
Op deze uitgebreide productie wordt gedoeld, wanneer ge* 
zegd wordt, dat credietexpansie toeneming der aanwezige 
goederen veroorzaakt. Dat Diehl deze opvatting van Hahn 
eenvoudig met de fantasiën van Macleod over een kam 
scheert, is onbegrijpelijk.
Ook merkt Diehl op, dat indien nu eens de nieuwe pro * 
ducten, welke doordat de ondernemers over meer middelen 
beschikken, wel op een andere manier zullen gemaakt zijn, 
niet goed uitvielen, er geen kapitaalvermeerdering, doch ver» 
mindering heeft plaats gehad. In dat geval zou de slechte 
uitslag natuurlijk niet aan de credietcreatie, d.i. aan de finan* 
tieele leiding, doch aan de technische leiding te wijten zijn.
‘) De bedoeling van het woord „ungedeckt” is hier niet duidelijk. 
Wij vreezen hier voor de verwarring van de juridische onderscheiding 
tusschen gedekt en ongedekt met de economische onderscheiding tus» 
schen door de bank geschapen en door de bank doorgegeven credieten.
Dezelfde fout maakte F. X. Weiss in het artikel „Zins” in Hand» 
wörterbuch der Staatswissenschaften, 4de uitgave, bldz. 1152: „Hierzu 
kommt, dass er (Hahn), an den entscheidenden Stellen einen prinzi* 
piellen Unterschied zwischen dem durch ungedeckten Bankkredit entstan* 
dcnen Giralgeld und anderen Tauschmitteln macht.”
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„Wenn Hahn die Krediteinraümung als Schaffung kauf* 
kraftiger Nachfrage bezeichnet, so trifft dies nur für die 
Nachfrage nach den Produktionsgütern zu, die von den Kre* 
ditnehmern zu Ihrer Produktion gebraucht werden, gilt aber 
keineswegs für die fertigen Endprodukte. Finden diese kei* 
nen Absatz, dann hat der Kredit nicht nur keine kaufkraf* 
tige Nachfrage geschaffen, sondern oft ist sogar mit Hilfe 
des Kredits ein Uebermasz an Produkten erzeugt und da* 
durch eine Absatzstockung verursacht. Darum sind auch 
Satze wie der, dass die Kapitalbildung nicht die Folge des 
Sparens, sondern der Kredithingabe sei, irreführend” *).
Ook dit bezwaar is gemakkelijk te weerleggen. Door de 
credietverleening worden langere productieomwegen inge* 
slagen. Met de aanwezige producten moet de maatschappij 
dus langer doen. Met het afnemen van den aanvoer stijgt de 
prijs. Het effect is dus het tegendeel van een „Absatzstoc* 
kung”. Tevens veroorzaken stijgende arbeidsloonen meer 
vraag. Dat later, wanneer de goederen, die resultaat waren 
der productieuitbreiding, aan de markt komen een „Absatz* 
stockung” kan ontstaan, en ook meer dan eens ontstaan is, 
wordt door Hahn ten duidelijkste erkend en aangehaald. 
Hahn raadt dan ook niet aan, het credietvolumen voortdu* 
rend uit te breiden, wat men uit Diehl’s woorden hier zou 
kunnen afleiden, maar integendeel, om zich in de crediet* 
expansie zoodanig te beperken, dat overproductie voorko* 
men wordt, zoo noodig door een tijdige credietrestrictie.
Meer dan eens zegt Diehl ook, dat Macleod en Hahn de 
kapitaalvorming uit de credietverleening in plaats van uit 
de productieve krachten der volkshuishouding willen verkla* 
ren 2). Voor zoover het Macleod betreft kunnen wij het met 
dit verwijt eens zijn, voor zoover het Hahn betreft zij het vol* 
gende ter opheldering gezegd:
De ondernemers doen niets liever dan hun productie uit* 
breiden, daar zij hiervan stijging hunner winsten verwach* 
ten. Zij zijn hierbij echter gebonden aan twee gegevens: pro* 
ductiekosten en productsprijs. Tot de productiekosten be*
‘) Bldz. 571. 
«) Bldz. 577.
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hoort de bankrente. Door de bankrente te verlagen viert men 
den teugel, waarmede de ondernemers in de hand gehouden 
worden en breiden dezen de productie en daartoe de kapi* 
taalgoederen uit. Men kan dus zeer wel, en wij doen het 
mede, als oorzaak der uitbreiding van het kapitaal (produc* 
tiemiddelen) de werkzaamheid der ondernemers zien en 
tegelijkertijd erkennen, dat credietexpansie uitbreiding der 
ondernemerswerkzaamheid veroorzaakt. Credietexpansie 
verwekt a.h.w. automatisch kapitaalvermeerdering *).
Wij schreven hierboven, dat het maat houden in de ere* 
dietexpansie de crises en de depressies behoort te voorko* 
'men. Hahn is het hiermede eens. Hij noemt ook twee midde* 
len om de gevolgen van een crisis te boven te komen, welke 
door Diehl blijkbaar ook verworpen worden *). Zoo ergens, 
dan geldt wel bij de crises, dat voorkomen beter is dan ge* 
nezen. Het eerste middel is verlaging van den rentevoet. 
Daar de oorzaak van de crises gelegen is in het stijgen van 
de productiekosten gepaard aan het dalen der productsprij* 
zen, moet het duidelijk zijn, dat verlaging van den prijs van 
een der productieelementen inderdaad een aangewezen mid* 
del is om de crises te matigen. Het andere middel zou zijn, 
opkoopen door den staat van de producten teneinde prijs* 
stijging en afzet te bewerken. Dit middel lijkt ons verwer* 
pelijk. In de uitvoering zou een dergelijk plan waarschijnlijk 
tot groote fouten aanleiding geven. Tenslotte zou de ge* 
meenschap er niet mede gediend zijn, slechts zou hare ad* 
ministratie, hare werkwijze duurder zijn geworden.
Ook waar Diehl spreekt over Hahn’s opvattingen inzake 
samenhang tusschen crediet en conjunctuur8) komt hij met 
de opmerking, dat Hahn de oorzaak der conjunctuurwisse* 
lingen in de circulatie in plaats van in de productie zoekt. 
Wij meenen hier weder te kunnen antwoorden, dat een wij* 
ziging in de verhouding, waarin de ruilmiddelen (koop* 
kracht) tusschen consumenten en producenten verdeeld zijn 
ook den omvang der productie wijzigt, met het gevolg, dat
1) Hahn, 'Geld und Kredit, bldz. 43/6.
>) Bldz. 576/7. '
•) Bldz. 579.
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meer of minder geproduceerd en dus in verhouding minder 
of meer geconsumeerd zal worden.
„Die Stimmung der Produzenten gibt schliesslich den Aus# 
schlag für die Ausdehnung der Produktion. Für diese Stim# 
mungen, die also letzten Endes die Konjunkturen beherr# 
schen sind eine Menge von Faktoren von Einfluss; nicht nur 
der Ernteausfall, auf den ich früher schon hingewiesen habe, 
sondern auch neue grosse technische Erfindungen, von denen 
man sich in Zukunft grosse Erfolge verspricht, oder die Aus# 
sicht auf neue auswartige Absatzgebiete”. In dezen zin re* 
deneert Diehl nog eenigszins doo r1).
Wij hebben tegen deze redeneering, indien men de „stem# 
ming” door „berekening” of „verwachting” wil vervangen, 
geen bezwaren. Ook wij zijn van meening, dat de genoemde 
factoren de productie beinvloeden. Daarom juist moeten zij 
ook de credietpolitiek, d.i. de verdeeling der koopkracht 
tusschen productieve en consumptieve bestemming beheer# 
schen. Diehl schijnt dit ook weder als een argument tegen 
Hahn te willen gebruiken. Inderdaad vonden wij bij Hahn 
niet, dat de credietpolitiek zich door deze gegevens moet 
laten leiden, maar wij meenen wel aangetoond te hebben, 
dat deze opvatting geenszins met Hahn’s denkbeelden strijdt. 
Had Hahn ook dit punt besproken, dan had hij het wellicht 
in dezen zin gedaan.
Wij hebben een poging gedaan Diehl’s kritiek op Hahn 
te weerleggen. Hierbij hebben wij niet op elke slak zout ge# 
legd, doch getracht zonder in herhalingen te vervallen, de 
beslissende punten uit Diehl’s uiteenzettingen naar voren 
te brengen. Een op den voet volgen van al zijn redeneerin# 
gen hebben wij onzen lezers willen besparen.
§ 7. HUURKOOP.
Een wijze van credietverleening, die den laatsten tijd 
groote uitbreiding heeft gekregen, is het huurkoopsysteem. 
Naar onze meening is het in zijn wezen niet beter of slechter 
dan een andere wijze van credietverleening. Het blijft altijd
‘) Bldz. 580.
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ruil van tegenwoordige goederen tegen toekomstige. Dit 
systeem breidt echter mede de credietverleening uit, daar 
het aan lieden, die geen blanco crediet kunnen krijgen, de 
gelegenheid geeft op crediet te koopen. Bij een omslaan van 
de conjunctuur worden nu moeilijkheden veroorzaakt, om* 
dat de grootte der te verrichten tegenprestaties niet in goe* 
deren maar in geld is uitgedrukt en de waardeverhouding 
tusschen geld en goederen ten nadeele der goederen ver» 
anderd is. Een argument te meer voor credietcontrole, die 
conjunctuurwisseling voorkomen moet.
Veelal hoort men het huurkoopsysteem bestrijden omdat 
dit het sparen zou tegenwerken. Hierop zij in de eerste 
plaats geantwoord, dat ook schijnbaar consumptieve aan* 
koopen dikwijls de productie kunnen dienen; in hoe beter 
conditie de mensch is, des te beter kan hij produceeren. 
In de tweede plaats, geen productie zonder consumptie, geen 
consumptie zonder productie; wordt er meer geconsumeerd, 
dan stijgen de prijzen, daarmede stijgt de productie en de 
prijsstijging doet de consumptie afnemen, zooals wij hier* 
boven uitvoeriger uiteenzetten. Het is niet gemakkelijk een 
verandering te brengen in de verhouding tusschen consump* 
tieve en productieve bestemming der beschikbare koop* 
kracht. In de derde plaats wordt wel beweerd, dat wat thans 
wordt uitgegeven aan aankoopen in huurkoop bij afwezig* 
heid van dit systeem bespaard zou zijn. Ook dit argument 
houdt geen steek. In de eerste plaats is het zeer de vraag 
of deze kleine bedragen niet voor andere, wellicht minder 
nuttige consumptieve doeleinden zouden zijn besteed, in de 
tweede plaats wordt ook hier het vrijwillig door het gedwon* 
gen sparen vervangen, daar immers de door den huurkoop 
veroorzaakte grootere vraag de prijzen doet stijgen en de 
prijsstijging de fabrikanten tot productieuitbreiding brengt. 
Deze nu is niet mogelijk zonder credietuitbreiding en cre* 
dietexpansie doet, zooals boven besproken werd, weder een 
toestand van gedwongen sparen optreden.
Op den duur kan het huurkoopsysteem tot gevolg hebben, 
dat de leefwijze der bevolking verandert, doordat de con* 
sumptie zich naar grootere objecten richt, dan voorheen mo*
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gelijk was. Inderdaad bereiken hiermede de fabrikanten van 
automobielen, stofzuigers en andere nuttige instrumenten 
een grooter afzetgebied, dan zonder het huurkoopsysteem 
mogelijk was. Als zoodanig beinvloedt het dus de soort der 
goederen, die geproduceerd en geconsumeerd wordt en daar» 
mede de leefwijze der bevolking.
§ 8. CREDIET EN VOORTBRENGING.
Credietexpansie en credietrestrictie hebben plaats door 
verlaging en verhooging van den credietprijs, de rente. De 
rentevoet oefent dus invloed uit op de intensiteit der pro» 
ductie. Zij oefent, langs den weg der beinvloeding van het 
prijsniveau, zooals boven omschreven werd, ook een ster» 
ken invloed uit op de verdeeling der voor consumptie be* 
schikbare goederen tusschen hen die rechtstreeks aan de 
voortbrenging hun inkomen ontleenen en de zoogenaamde 
vaste inkomens.
Tenslotte beinvloedt de rentevoet de verhoudingen, waar» 
in de verschillende goederen geproduceerd worden en de 
keuze tusschen de productieprocessen, die voor eenzelfde 
goed mogelijk zijn.
Men kan immers bij de productie kortere of langere om* 
wegen inslaan (Böhm»Bawerk). Hoe langer de omweg is, des 
te grooter is het product, maar des te hooger zijn ook de 
kosten van het productieproces, des te meer crediet is er 
dus noodig. Het zal bij den langeren productieweg immers 
langer duren voor het product verkocht kan worden en met 
zijn opbrengst het voor de productie gebruikte crediet kan 
worden afgelost. Of van het inslaan van een langeren pro# 
ductieomweg dus grooter voordeel zal worden verwacht, zal 
mede afhangen van den credietprijs.
Wanneer bij een gegeven rentevoet de duur der productie 
van zeker goed bepaald is, dan heeft verlaging van den rente» 
voet in vele gevallen tot gevolg, dat het verwacht voordeel 
bij een langeren productieomweg grooter zal zijn, dan bij 
den tot nu toe gevolgden.
Lage rentestand, credietexpansie, doet langs grootere om» 
wegen, maar dan ook overvloediger produceeren. Hooge
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rentestand doet minder maar meer rechtstreeks producee? 
ren. Dit wat betreft de wijze van productie.
Ook de aard der te produceeren goederen wordt door den 
rentevoet beinvloed.
Er zijn goederen, die door hun consumptie terstond ver? 
dwijnen, er zijn er ook, die tot taak hebben gedurende lan? 
geren of korteren tijd diensten te bewijzen. Men kan deze 
„duurgoederen”, indien wij ze zoo noemen mogen, met lan? 
geren of korteren levensduur vervaardigen. Een lage rente? 
voet heeft de tendens de vraag naar goederen met langeren 
levensduur te prikkelen, een hooge rentevoet de tendens de 
vraag naar goederen met korteren levensduur te prikkelen, 
daar de gebruikers dezer goederen bij hun berekeningen 
zich mede door den rentevoet, dat is door den prijs voor 
het aanhouden van het goed, zullen laten beinvloeden. Hoe 
langer levensduur een goed heeft, hoe hooger ook zijn prijs 
zal zijn. Bij een gegeven rentevoet zal een ondernemer een 
machine kunnen aanschaffen die gedurende een zeker aan? 
tal jaren diensten bewijst, bij een lageren rentevoet een, die 
in staat is langer te dienen.
Voor elk jaar, dat de producent zijn machine langer kan 
gebruiken, kost zij hem in aanschaffingswaarde meer, het is 
een betere machine. Hoe hooger echter haar prijs is, des te 
langer zal het ook duren, voor hij het crediet, waarmede 
hij ze aanschafte, heeft afgelost. Hij moet dus voor deze 
betere machine over een grooter bedrag en over langeren 
tijd rente betalen. Een verlaging van den rentevoet zal dus 
bevorderlijk zijn aan den aanschaf van machines met lange? 
ren levensduur, een verhooging van den rentevoet aan den 
aanschaf van machines met korteren levensduur, die dan 
ook lager in prijs zullen zijn.
Ook bij de voortbrenging der duurzame goederen bij uit? 
nemendheid, de huizen, zal de rentestand zijn invloed doen 
gevoelen. Een lage rentestand zal de kosten van de hypo? 
theek en daarmede de huur laag kunnen doen zijn, waardoor 
de kans op verhuren grooter is dan bij hooge rente. Lage 
rente stimuleert den huizenbouw, hooge remt hem *).
‘) Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits, bldz. 125.
HOOFDSTUK HL
CREDIET EN VALUTA.
§ 1. DE BUITENLANDSCHE WISSELKOERS.
Goederen worden geruild tegen goederen door middel 
van geld. Wie buitenslands goederen wil koopen, schaffe 
zich dus eerst buitenlandsch geld aan. Weliswaar bestaat 
er een internationaal ruilmiddel, het goud; dit dankt zijn 
bijzondere beteekenis echter aan een aantal bepalingen, 
tezamen het systeem van den gouden standaard vormend, 
die het in een bijzondere positie hebben geplaatst. Wij zullen 
onze bespreking beginnen met de vooronderstelling, dat het 
systeem van den gouden standaard uitgeschakeld is, een 
toestand, die een nabij verleden inderdaad gekend heeft. 
De buitenlandsche handel brengt valutahandel met zich 
mede. De koopkracht van het buitenlandsche geld, verge» 
leken met die van het binnenlandsche, zal bepalen hoeveel 
men er in het binnenland voor wenscht te geven, eveneens 
zal deze verhouding in koopkracht van binnen» en buiten» 
landsch ruilmiddel bepalen hoeveel men in het buitenland 
voor het binnenlandsche wenscht te geven. De waarde van 
het eene ruilmiddel, uitgedrukt in het andere, is dus omge» 
keerd evenredig aan de prijsniveau’s. Hoe meer goederen 
men in het buitenland met de buitenlandsche geldeenheid 
koopen kan, hoe lager daar dus de prijzen zijn en dus het 
prijsniveau is, des te meer binnenlandsche geldeenheden zal 
men voor de buitenlandsche willen bieden, m.a.w., des te 
hooger is de buitenlandsche wisselkoers (noteering met vaste 
waarde in het buitenland). Hoe minder goederen men in het 
buitenland voor de buitenlandsche geldeenheid verkrijgen 
kan, m.a.w., hoe hooger daar de prijzen en dus het prijsni» 
veau is, des te minder geldeenheden is ook het binnenland
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bereid voor de buitenlandsche geldeenheid te geven, m.a.w., 
des te lager noteert de buitenlandsche wisselkoers. Het tot 
stand komen van een wisselkoers veronderstelt een interna? 
tionaal goederenverkeer. '
Welke oorzaken zijn er, waarom goederen van buitenslands 
worden ingevoerd en naar het buitenland worden uitge? 
voerd? Er bestaan goederen, die in het binnenland niet te 
winnen zijn. Zoo Nederland diamant en goud begeert, moet 
het zich tot Zuid*Afrika wenden. Vaker is de oorzaak van 
den buitenlandschen handel echter gelegen in de mogelijk? 
heid op deze wijze goedkooper goederen te betrekken, die 
men binnenslands slechts tegen hoogeren prijs kon beko? 
m enl). Hierbij moet er niet in de eerste plaats naar worden 
uitgezien, of misschien in een ander land het nominaal aan*- 
tal voor goederen te betalen geldeenheden lager is dan in 
het eigen land. In dat geval immers zou het binnenland 
hooge biedingen doen voor buitenlandsch ruilmiddel en het 
buitenland zou zijn ruilmiddel slechts voor zeer veel binnen* 
landsch willen afstaan, zoodat zich niet een buitenlandsche 
handel, maar een zeer hooge potentieele wisselkoers zou vor? 
men. W at kan dan de oorzaak van den buitenlandschen 
handel zijn? Niet een verschil in de algemeene prijsniveau’s, 
maar de omstandigheid, dat zekere goederen in het eene 
land, dank zij de natuurlijke hulpbronnen van dat land, er 
in verhouding tot de overige goederen goedkoop genoemd 
mogen worden, wanneer men hunne prijzen vergelijkt met 
die, waartegen zij in het andere land geproduceerd kunnen 
worden, waar de natuurlijke hulpbronnen van anderen aard 
zijn en dientengevolge de prijzen der verschillende goederen 
zich onderling anders verhouden. Indien in twee landen de 
som der prijzen van een aantal belangrijke artikelen in de 
geldeenheid van ieder land uitgedrukt 100 is en kunstzijde 
in land A 5 kost, in land B daarentegen 7, petroleum in land 
B 5 en in land A 7, dan zal de productie, vrijhandel voorop^ 
gesteld en transportkosten buiten beschouwing gelaten, zich 
zoo ontwikkelen, dat land A kunstzijde gaat vervaardigen te r
*) Ricardo, On the Principles of Political Economy and Taxation, 1817r 
bldz. 157 v.v. Beaujon, Handel en Handelspolitiek, 2de uitgave, bldz. 25 v.v.
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voorziening in eigen behoefte en in die van land B, terwijl 
land B petroleum én voor zich zelf én voor land A zal gaan 
winnen. De kunstzijdesimporteur in B betaalt zijn verkooper 
in A nu met B*geld, de kunstzijde*verkooper verkoopt dit 
B*geld tegen A*geld aan zijn landgenoot den petroleum4m* 
porteur, die met dit B*geld weder zijn petroleum*leveranciers 
in B voldoet. Hier wordt dus petroleum tegen kunstzijde ver* 
handeld door middel van twee soorten geld. Het is dus de 
relatieve goedkoopte van een artikel (dat is dus ten opzichte 
der prijzen van andere artikelen in het land van voortbren* 
ging) die zijn export bevordert, terwijl de relatieve duurte 
zijn import bevordert. De buitenlandsche handel bevordert 
dus een toestand, waarin de verhoudingen der prijzen der 
verschillende goederen over de geheele wereld dezelfde zijn. 
Invoerrechten en vervoerkosten werken in tegenovergestelde 
richting.
Bij dezen buitenlandschen handel wordt de hoogte van den 
wisselkoers dus beinvloed door de koopkracht van het geld 
in de beide landen, d.i. door de hoogte der prijzen; de koers 
moet neigen naar de „koopkrachtpariteit”. Nu wordt, zooals 
in het vorige hoofdstuk uiteengezet is, de hoogte der prijzen 
door de credietpolitiek beinvloed. Credietexpansie doet de 
prijzen stijgen, dus de koopkracht van het ruilmiddel afne* 
men, dus de buitenlandsche wisselkoersen stijgen, crediet* 
contractie doet de prijzen dalen, dus de koopkracht van het 
geld toenemen, dus de buitenlandsche wisselkoersen dalen. 
Credietpolitiek wordt gedreven door discontopolitiek. Een 
lage rentevoet doet dus langs den aangegeven weg de buiten* 
landsche wisselkoersen stijgen, een hooge rentevoet doet ze 
dalen. Langs een tweeden weg wordt hetzelfde resultaat be* 
reikt. Alwie groote bedragen op de geldmarkt uit heeft staan, 
d.i. belangrijke credieten op korten termijn verschaft, zal 
hiervan liefst een zoo hoog mogelijke rente genieten. Indien 
nu in het binnenland de rentevoet laag is in vergelijking met 
den buitenlandschen, zal hij trachten zijn crediet aan het 
buitenland te verleenen en dus vreemde valuta koopen. Op 
deze wijze verhoogt hij het aanbod van eigen valuta en de 
vraag naar vreemde en doet daarmede de buitenlandsche wis*
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selkoersen stijgen. Omgekeerd zal een hooge rentevoet in het 
binnenland hen, die op een buitenlandsche geldmarkt midde» 
len belegd hebben, ertoe brengen deze op de binnenlandsche 
markt te investeeren. Dit verhoogt het aanbod van buiten» 
landsch en de vraag naar binnenlandsch ruilmiddel. Hiermede 
dalen de buitenlandsche wisselkoersen. Langs twee wegen 
leidt dus een hooge rentevoet tot gunstige en een lage rente» 
voet tot ongunstige wisselkoersen.
Naast de „bona fide” vraag naar het vreemde ruilmiddel, 
die dus voorspruit uit den indirecten goederenruil, en uit het 
credietaanbod komt zich als nevenverschijnsel de specula» 
tieve vraag naar de buitenlandsche geldeenheid voegen. De 
koopman, die verwacht, dat het leder in prijs zal stijgen, 
doet verstandig leder te koopen, want hij verwacht dit te 
zijner tijd met winst van de hand te kunnen doen. Verwacht 
hij een daling, dan doet hij verstandig thans leder te verkoo» 
pen, dat hij bij levering eerst koopen zal. Op soortgelijke 
wijze interesseert de speculant zich in buitenlandsche 
valuta’s.
Een aanstaande stijging der buitenlandsche valuta wordt 
door speculatieve aankoopen vervroegd, de vraag neemt im» 
mers toe, een aanstaande daling door speculatieve verkoopen 
vervroegd, het aanbod immers neemt toe. Zijn echter een» 
maal de stijging of de daling gekomen, dan worden zij ver» 
zacht, doordat de speculant thans zijn bezit van de hand doet 
of zijn positie indekt. Termijnaffaires kunnen schommelingen 
matigen, zij verbreeden de markt, voegen er als het ware een 
dimensie aan toe. Indien de speculant zich echter vergist en 
een valuta koopt, die dalen zal, dan vertraagt hij de daling, 
evenzoo vertraagt de baissier de stijging eener valuta. In nor» 
male tijden zijn de schommelingen op de valutamarkt niet 
hevig en blijven speculatieve transacties dan ook in omvang 
en dus in gevolg betrekkelijk beperkt. Anders in omstandig» 
heden, die een nabij verleden gekend heeft. Meer dan eens be» 
heerschte toen de speculatie in deze of gene valuta de markt.
Wij lieten tot nu toe na er de aandacht op te vestigen, dat 
internationale handel, zooals wij die hierboven schetsten, 
in sociaal»economischen zin, een handel op crediet is. Ver*
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koopers staan immers hun goederen tegen binnen# of buiten* 
landsch ruilmiddel af en geven daarmede aan binnen* of 
buitenland crediet. Zoo dikwijls men buitenlandsch bankpa* 
pier of buitenlandsch tegoed in ruil voor goederen aanvaardt,' 
verleent men crediet aan het buitenland, zoo dikwijls het 
buitenland goederen levert tegen binnenlandsch papier of 
tegoed, verleent het crediet aan het binnenland.
Het totaal der goederen aan het buitenland geleverd ver* 
meerderd met het totaal der credieten van het buitenland 
ontvangen, moet noodzakelijkerwijze gelijk zijn aan het to* 
taal der goederen van het buitenland betrokken vermeer* 
derd met het totaal der credieten aan het buitenland ver* 
leend. Een tegenwoordig goed wordt immers of tegen een 
tegenwoordig of tegen een toekomstig geruild. Dit even* 
wicht noemt men de betalingsbalans. Hierop komen alle ge* 
kochte en verkochte valuta’s voor, die de verhandelde goe* 
deren tot tegenposten hebben.
Tot nu toe bespraken wij waarom vreemd ruilmiddel voor 
een land waarde kan hebben. Uitvoeriger dan in de voor* 
gaande bladzijden werd deze vraag behandeld door Cassel *): 
„Money and Foreign Exchange after 1914”, 1922a) en door 
Keynes: „Monetary Reform”, 1923 8).
Hoe vormt zich nu echter de prijs? De gewone wetten van 
de prijsvorming zullen hier gelden. Zij die vreemde valuta’s 
vragen, zullen te verdeelen zijn in verschillende groepen, 
naar de hoogte van de hoogste bieding in eigen valuta, waar* 
toe zij zoo noodig bereid zijn. Evenzoo zullen zij, die vreemde 
valuta aanbieden in verschillende groepen te verdeelen zijn, 
naar de hoeveelheid binnenlandsche valuta die zij voor een 
zekere hoeveelheid buitenlandsche minstens vragen. In de
‘) Over Cassel vindt men in De Maasbode van 13 Febr. 1929 het vol» 
gend versje:
' A  professor whose brain is a rarity, 
expounds the exchanges with clarity; 
of his doctrine the flower 
is that purchasing power 
is the only true basis of parity.
’) Bldz. 137 v.v.
*) Bldz. 87 v.v.
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volgende schematische voorstelling geeft nu H ahn') aan op 
welk punt bieders en vragers van vreemde valuta elkaar 
zullen ontmoeten, op welke hoogte dus de wisselkoers komt 
te liggen.
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G O É D E R E N
De verschillende goederen zijn in deze voorstelling in 23 
groepen verdeeld (a*x) en gerangschikt (aangegeven aan de 
bovenzijde) naar het bedrag, dat in het binnenland geboden 
wordt, voor een hoeveelheid dier goederen ter waarde van 
100 eenheden buitenlandsch geld. Voor de goederen van 
groep a b.v. biedt men in het binnenland 116, terwijl zij in 
het buitenland 100 kosten, voor de goederen van groep m 
biedt men in het binneland 106, voor die van groep x 95, 
alles voor eenheden, die in het buitenland 100 kosten. De 
curve I verbindt de punten, die voor elke goederengroep de 
hoogte van het aanbod der valutakoopers voorstellen, dit 
is dus de curve der valutakoopers, de importeurs. Op de» 
zelfde wijze zijn de goederengroepen in omgekeerde volg*
‘) Volkswirtschaftliche Theorie, bldz. 167.
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orde gerangschikt (aangegeven aan de onderzijde) en ver* 
bindt een lijn de punten, die de hoogte van de vraag der 
valutaverkoopers, de exporteurs, aangeven. Het ligt immers 
voor de 'hand, dat een goed, dat zich wegens zijn betrekke* 
lijke goedkoopte in het buitenland het best laat importeeren, 
wegens zijn betrekkelijk hoogen prijs in het binnenland, daar 
slechts in de laatste plaats voor export in aanmerking komt. 
Vandaar dat de curve der exporteurs een aan dat der impor* 
teurscurve tegengesteld verloop vertoont.
Curve I is alzoo de curve der valutakoopers, curve II die 
der valutaverkoopers. Langs de rechter en linkerzijde der tee* 
kening geeft het cijfer 0 de hoogte aan der nominale pariteit, 
de cijfers daarboven de hoogte van het aanvankelijk agio der 
binnenlandsche prijzen (vóór het tot stand komen van den 
buitenlandschen handel), de cijfers onder 0 de hoogte van 
het aanvankelijk disagio der binnenlandsche prijzen.
Het agio der binnenlandsche prijzen valt samen met het 
disagio der binnenlandsche geldeenheid of het agio der bui* 
tenlandsche, het disagio der buitenlandsche prijzen valt sa* 
men met het agio der buitenlandsche geldeenheid of het 
disagio der binnenlandsche zooals naast de teekening is 
aangegeven.
Op dien prijs, waartegen evenveel bieders tot koop als vra* 
gers tot verkoop bereid zijn, zal zich nu de wisselkoers 
stellen. Dit punt wordt in onze teekening aangegeven door 
het snijpunt der curven, zoodat men voor 100 buitenlandsche 
geldeenheden 106 binnenlandsche zal moeten geven. De goe* 
deren uit de groepen aA en gedeeltelijk m zullen geimpor* 
teerd worden, hun prijs zal in het binnenland dalen en daar 
nog slechts 6%, (het wisselkoersverschil) hooger kunnen zijn 
dan in het buitenland. Van de overige goederen van groep m 
en de goederen van de groepen n?x zal export plaats vinden, 
hun prijs zal in het buitenland dalen en in het binnenland 
stijgen tot 6% boven den buitenlandschen prijs.
Alle prijzen, die in het buitenland 100 waren, worden dus 
in het binnenland 106, zoodat de binnenlandsche prijzen 
voor alle groepen a*x komen te liggen langs de horizontale 
lijn +  6.
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Worden deviezen»vraag en «aanbod uit den buitenland» 
schen handel alzoo beheerscht door de prijsverhoudingen in 
het binnenland, vergeleken met die in het buitenland, de» 
viezen»vraag en »aanbod uit de buitenlandsche credietver» 
leening worden beheerscht door den in binnen» en buiten» 
land bestaanden rentevoet, waarbij de aanwezige mate van 
vertrouwen in elkanders credietwaardigheid uiteraard een 
belangrijke rol speelt.
§ 2. STANDAARDS.
Ingewikkelder wordt de theorie der totstandkoming van 
den buitenlandschen wisselkoers, wanneer de wet in de ver» 
schillende bij den buitenlandschen handel betrokken landen 
een vaste verhouding aangeeft tusschen het ruilmiddel en 
een goed, gewoonlijk goud, soms zilver.
Het moet duidelijk zijn, dat in het stelsel van den gouden 
standaard, de wisselkoersen nooit buiten de „goudpunten” 
kunnen fluctueeren. Stijgt het binnenlandsch prijsniveau, 
d.w.z., daalt de koopkracht van het ruilmiddel of stijgen de 
buitenlandsche wisselkoersen, dan zal het binnenland niet 
meer betalen met 'het dure buitenlandsche ruilmiddel maar 
met goud, omgekeerd zal een lage buitenlandsche wissel» 
koers toevloeien van goud tengevolge hebben. Nu is voor 
een land met een gouden standaard een afvloeien van goud 
om verschillende redenen een nadeel. In de eerste plaats 
hadden deze landen gewoonlijk een goudcirculatie, weg» 
vloeien van goud beteekende dus schaarschte van het ruil» 
middel. Dit nadeel gold slechts voor den oorlog, de goudcir» 
culatie heeft thans geen beteekenis meer. In de tweede plaats 
is in de meeste landen de uitgifte van bankbiljetten gebon» 
den aan het vereischte, dat een zeker percentage door aan* 
wezig goud gedekt is. Deze bepaling bestaat nog overal en 
een af vloeien van goud doet daardoor den biljettenomloop 
inkrimpen en maakt het ruilmiddel schaarsch. Schaarschte 
van het ruilmiddel brengt de liquiditeit der banken in gevaar 
en veroorzaakt dus credietrestrictie, welke het economisch 
leven stoort. Zonder gouden standaard zullen prijsverande» 
ringen verandering in den buitenlandschen wisselkoers ten
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gevolge hebben, in het systeem van den gouden standaard 
daarentegen hebben zij tot gevolg, dat de centrale bank door 
credietrestrictie of «expansie de koersen binnen de goudpun* 
ten tracht te houden. Welke de gevolgen van wijziging in de 
credietpolitiek zijn, hebben wij in de vorige hoofdstukken ge# 
zien. Vandaar dat H aw trey1) opmerkt: „The introduction 
into a creditsystem of a stable Standard of value is a very 
equivocal improvement if it means that an inflation of credit 
is going to produce a panic and a long list of failures, instead 
of a depreciation of the unit of value”. Bovendien kan de 
gouden standaard slechts een tijdelijke rem zijn voor de de* 
preciatie van het ruilmiddel; wanneer het goud weggevloeid 
is, moet wel buitenlandsch ruilmiddel tegen hoogeren koers 
gekocht worden, daar niemand in dat geval 'het binnen* 
landsch langer a pari zal willen aannemen.
Bij prijsstijging van het binnenlandsch ruilmiddel zal het 
buitenland in plaats van eigen ruilmiddel goud zenden, wat 
beteekent, dat het binnenland, in plaats van rentegevende 
vorderingen op het buitenland een opeenhooping van niet 
rentabel goud ontvangt, wat eveneens kwalijk als een voor* 
deel beschouwd kan worden. In de laatste jaren zijn derge* 
lijke gouden bergen in de Vereenigde Staten binnengekomen.
Hoewel de deskundigen, toen het normale geldwezen in 
Europa weder hersteld moest worden, zeer wel van het over* 
bodige van den gouden standaard overtuigd waren, is deze 
toch hersteld, omdat de publieke opinie, ten onrechte, zoo 
algemeen in zijn herstel den eenigen waarborg voor con* 
stante wisselkoersen zag 2), dat men gemeend heeft aan dezen 
eisch niet te kunnen ontkomen.
Een gouden standaard is een duur systeem daar het de 
centrale banken dwingt niet rentabele activa te houden. Te* 
vens wordt er den laatsten tijd opmerkzaam op gemaakt, dat 
de goudproductie geen gelijken tred houdt met de goudbe* 
hoefte. Cassel berekende, dat ons economisch bestel jaar* 
lijksch 3% groeit. Joseph Kitchin kwam langs anderen weg
*) Currency and Credit, bldz. 29.
*) Cassel, Wahrungsstabilisierung als Weltproblem, bldz. 7 en 8.
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tot eenzelfde resultaat1). Stabiliteit van het prijsniveau is 
dus slechts bereikbaar bij een goudproductie, die de be* 
staande goudvoorraden jaarlijks met 3% vermeerdert. Er 
bestaat geen enkele waarborg, dat inderdaad de wereldgoud* 
voorraad jaarlijks met 3% zal toenemen. Waardeverande* 
ring van het goud beteekent verandering in de koopkracht 
van het ruilmiddel of wijziging van het prijsniveau. W at men 
juist van het herstel van den gouden standaard verwachtte, 
constant blijven van het prijsniveau, zal, naar het zich laat 
aanzien, slechts ondanks den gouden standaard bereikt kun* 
nen worden.
Den weg naar een constant prijsniveau bewandelt men, 
zooals in het vorige hoofdstuk uiteengezet, door een bewuste 
discontopolitiek (managed currency).
In het licht der voorgaande beschouwingen is het mogelijk 
antwoord te geven op de vraag, of een land, dat met andere 
landen handel drijft en een gouden standaard heeft, welken 
het wenscht te handhaven, een eigen credietpolitiek kan 
voeren. Klaarblijkelijk moet deze vraag ontkennend beant* 
woord worden. Credietexpansie doet zooals uitvoerig in het 
vorige hoofdstuk behandeld werd, de prijzen stijgen, of, wat 
op hetzelfde neerkomt, de koopkracht van het ruilmiddel, 
d.i. zijn waarde, dalen. Afneming van de waarde van het 
ruilmiddel doet den prijs van het buitenlandsch ruilmiddel 
stijgen. Daar het goud in het buitenland voor een vasten 
prijs verkrijgbaar is, zullen dus de aan het buitenland te ver* 
richten betalingen niet plaats vinden door aankoop van bui* 
tenlandsch ruilmiddel, maar door export van goud. Export 
van goud beperkt de centrale bank in haar biljettenuitgifte, 
daar deze voor een bepaald gedeelte door goud gedekt moet 
zijn. Door propaganda voor het giroverkeer kan de centrale 
bank wel de verhouding tusschen het in den lande gebruikte 
girale geld en de bankbiljetten ten gunste van het eerste 
doen wijzigen, een groote vrijheid zal zij hiermede wel nooit 
bereikena).
J) Strakosch, Monetary Stability and the Gold Standard, The Econo» 
mist, 1929, Overdruk (afzonderlijk verkrijgbaar) bldz. 20.
*) Bij ons te lande geldt bovendien het dekkingsvoorschrift voor alle 
vorderingen op korten termijn.
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Een groot aantal betalingen zal wel altijd in bankpapier 
verricht worden. Er blijft voor de centrale bank slechts een 
middel over om de afgifte van biljetten te remmen, het be* 
perken der verleende credieten. Dit kan niet geschieden 
door de een of andere bank voortaan van het disconto uit 
te sluiten, het gevolg zou eenvoudig zijn, dat hare clienten 
zich tot een anderen bankier zouden wenden, die wederom 
bij de centrale bank terecht zou komen. Het eenige middel 
is verhooging van den credietprijs. Een verhooging van den 
rentevoet heeft weder credietcontractie of geringere expan* 
sie en daarmede daling der buitenlandsche wisselkoersen en 
terugkeer van het weggevloeide goud tengevolge. Deze sa* 
menhang berust mede, zoo  als wij zagen, op het voorschrift, 
dat de biljettenuitgifte gedeeltelijk door goud gedekt moet 
zijn. Deze voorwaarde is echter niet noodzakelijk. Het ont* 
breken van deze bepaling maakt dat de centrale bank geen 
onmiddellijke zorg voor de handhaving van het credietvolu* 
men behoeft te koesteren, wanneer het goud naar het bui* 
tenland afvloeit. Goudexport kan echter slechts plaats vin* 
den „zoolang de vooraad strekt”. Is alle aanwezig goud af* 
gevloeid, dan kan de betaling aan het buitenland nog slechts 
plaats hebben door wederom rechtstreeks buitenlandsch 
ruilmiddel aan te koopen. Daar de koopkracht van het bui* 
tenlandsch ruilmiddel in onze veronderstelling echter con* 
stant is gebleven, die van het binnenlandsche dalende is, 
zullen thans de wisselkoersen reageeren alsof er geen gouden 
standaard was. In het systeem van den gouden standaard 
heeft dus het voorschrift der partieele dekking tot gevolg 
een gouduitvoer automatisch door credietcontractie te doen 
volgen,. Wil men den gouden standaard handhaven, dan is 
een van het buitenland onafhankelijke credietpolitiek onmo* 
gelijk. Bij ontbreken van den gouden standaard is een eigen 
credietpolitiek voor een land mogelijk, ten koste der stabi* 
liteit van het ruilmiddel. Stabiliteit is in de volkshuishouding 
zeer begeerlijk. Alle landen begeeren de stabiliteit der wis* 
selkoersen. Indien de centrale banken op stabiliteit der wis* 
selkoersen bedacht zijn, dan is ook de gouden standaard 
overbodig. Is handhaving der stabiliteit der wisselkoersen
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mede een eisch van sociale rechtvaardigheid tusschen de 
verschillende landen, omdat de waarde der bestaande inter* 
nationale vorderingen en schulden door gewijzigde wissel* 
koersen beinvloed wordt, handhaving der stabiliteit van het 
prijsniveau is een eisch van sociale rechtvaardigheid in ieder 
land afzonderlijk, omdat wijziging in de koopkracht van het 
ruilmiddel de waarde der in elke volksgemeenschap be* 
staande vorderingen en schulden zonder rechtsgrond veran* 
dert. Een stabiel prijsniveau in alle landen sluit stabiele wis* 
selkoersen in, niet omgekeerd. Stabiele wisselkoersen im* 
mers beteekenen slechts, dat in alle landen eenzelfde cre* 
dietpolitiek wordt gevoerd, of het disconto hoog of laag is, 
stijgt of daalt, is hierbij om het even. W ordt in alle landen 
het bestaande prijsniveau gehandhaafd, dan beteekent dit, 
zooals in het vorige hoofdstuk uiteen is gezet, dat de ver* 
houding, waarin de beschikbare koopkracht tusschen pro* 
ductie en consumptie wordt verdeeld, dezelfde blijft, m.a.w., 
dat de inkomenverdeeling dezelfde blijft. De sociale recht* 
vaardigheid wordt hiermede gediend. Indien inderdaad de 
volle ontwikkeling der maatschappelijke krachten een jaar* 
lijkschen was van 3% van ons economisch bestel medebrengt, 
dan is ook een credietexpansie van 3°/o een sociale eisch.
Een voorschrift, dat meer dan dat van den gouden stan* 
daard overeenkomt met de huidige inzichten, is dat van den 
„gold exchange Standard”. H et schrijft voor, dat de centrale 
bank te allen tijde aangeboden biljetten of tegoed in hare 
boeken tegen buitenlandsch ruilmiddel moet inwisselen en 
omgekeerd, tegen vaste koersen. Dit noodzaakt de bank te 
allen tijde de koersen pari te houden, daar bij een daling van 
het binnenlandsch ruilmiddel ieder er buitenlandsch voor 
zou vragen en bij stijging van het binnenlandsch ruilmiddel 
ieder buitenlandsch aan zou bieden. Indien men een dek* 
kingsvoorschrift voor de direct opeischbare schulden der 
centrale banken noodig acht, welke noodzakelijkheid voor 
het eene land waarschijnlijk dringender is dan voor het an* 
dere, dan zou men de centrale banken kunnen verplichten 
bij verschillende buitenlandsche collega’s tegoed te onder* 
houden. Het goud, dat geen rente geeft, kan dan uit de activa
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der centrale banken vervallen en wordt vervangen door 
tegoed bij de buitenlandsche centrale banken, waarop rente 
genoten wordt. Een directe overgang van alle wetgevingen 
tot dit stelsel zou echter geen aanbeveling verdienen, daar 
dit een dergelijk aanbod van het als ruilmiddel tot verdwijnen 
gedoemde goud zou veroorzaken, dat de goudwaarde snel 
zou vallen, wat voor die landen, wier wetgevingstechniek 
trager is dan die van andere, desastreuse gevolgen zou kun# 
nen hebben. Wat begeerd wordt, is eerst een geleidelijke 
afschaffing der goudcirculatie, die bijna bereikt is en daarna 
een zeer langzame overgang van gouden standaard op wissel* 
standaard, waarvan het tempo zoo langzaam zou moeten zijn, 
dat de waarde van het goud er niet door daalde. Een behouden 
van den gouden standaard zou, gezien de kleine productie* 
mogelijkheden, waarschijnlijk een zoo sterke waardestijging 
van dit als ruilmiddel gebruikte goed veroorzaken, dat het 
prijsniveau over de geheele wereld een vrij sterke daling zou 
ondergaan, wat terwille van een regelmatige ontwikkeling van 
het economisch leven vermeden behoort te worden.
§ 3. BETALINGSBALANS.
Het totaal der transacties tusschen een land en het buiten* 
land vormt de betalingsbalans. Daar niets om niets verkre* 
gen wordt, zijn de beide zijden van de balans natuurlijk even 
groot.
Op de betalingsbalans treffen wij posten aan, die in twee 
groepen zijn te verdeelen:
Goederen (waaronder goud) in* en uitvoer en
Crediet*in* en uitvoer (reëel of speculatief).
De eerste groep noemt men de handelsbalans. Goederen* 
invoer behoeft niet gelijk te zijn aan goederenuitvoer. Wie 
tegenwoordige goederen verwerft kan hiervoor tegenwoor* 
dige of toekomstige in ruil geven. Indien en voor zoover de 
handelsbalans een saldo laat, kan dit door credietverleening 
afgedekt worden. Is het totaal der uitgevoerde goederen 
grooter dan dat der ingevoerde, dan noemt men de handels* 
balans actief, in het tegenovergestelde geval passief (het
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goud laat men hierbij dan buiten beschouwing). De mercan* 
tilisten, die aan ruilmiddelenbezit een overdreven waarde 
hechtten, beschouwden een actieve handelsbalans als een 
volkshuishoudelijk ideaal, daar het saldo naar hunne mee» 
ning slechts door goud kon worden afgedekt.
Zooals uit 'het vorengezegde echter volgt, beschouwen wij 
goudverzendingen juist als een teeken, dat er tusschen prijs» 
niveau in binnen» en buitenland een wijziging is ontstaan, 
die wij ongewenscht achten. Tegenwoordig moeten goud» 
verzendingen ongewenscht geacht worden, als zijnde symp* 
tomen van een ongewenschten toestand.
Indien het binnenland meer tegenwoordige goederen ex* 
porteert dan importeert, dekt het dit saldo af door crediet* 
verleening aan het buitenland, het laat zich gedeeltelijk be* 
talen met buitenlandsch ruilmiddel, met vorderingen op het 
buitenland. Credietverleening van het binnenland aan het 
buitenland is voor beide partijen ongewenscht. In de eerste 
plaats wil het zeggen, dat het binnenland de buitenlandsche 
ondernemers financiert, waarmede het invloed krijgt op het 
buitenlandsche bedrijfsleven, wat dit laatste in zijn onaf* 
hankelijkheid aantast. In de tweede plaats wil het zeggen, 
dat tengevolge der credietverleening aan het buitenland er 
minder crediet voor het binnenland beschikbaar is. Dat be» 
teekent voor het buitenland uitbreiding, voor het binnenland 
afneming of achterwege blijven van toeneming van produc* 
tie. Dat beteekent uitbreiding of niet afnemen van werk* 
loosheid in het binnenland, afneming of niet uitbreiding in 
het buitenland. Meer productie in het buitenland doet daar 
op den duur de prijzen dalen, minder productie in het bin* 
nenland doet hier op den duur de prijzen stijgen. Dit bein* 
vloedt den wisselkoers en vindt zijn correctie in gewijzigde 
credietpolitiek. Ter handhaving van den wisselkoers moet nu 
het buitenland credietrestrictie toepassen, tenzij het binnen* 
land tegelijkertijd tot credietexpansie overgaat of het buiten* 
land wederkeerig aan het binnenland crediet verleent. Er is 
alzoo een blijvende tendens goederenimporten aan goederen» 
exporten en credietimport aan credietexport gelijk te doen 
zijn.
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B I J L A G E .
Tekst van artikel 1 van het door de Fransche Kamer aan» 
genomen wetsontwerp tot ontzegging aan zekere personen 
van het recht het bankiersberoep uit te oefenen.
Article premier. — Toute condamnation pour crime de 
droit commun, pour vol, pour abus de confiance, pour escro* 
querie ou pour délit puni par les lois des peines de 1’escro» 
querie, pour soustraction commise par dépositaire public, 
pour extorsion de fonds ou valeurs, pour atteinte au crédit 
de 1’Etat, pour recel de choses obtenues a 1’aide de ces délits, 
pour émission de mauvaise foi de chèque sans provision em* 
porte de plein droit interdiction de faire a titre professionnel 
des opérations de banque, des opérations de bourse ou des 
opérations de placement sur valeurs mobilières et de diriger, 
administrer, gérer & un titre quelconque une société ou une 
agence de société ayant ces opérations pour objet ou encore 
de signer pour elles.
Toute condamnation pour tentative ou pour complicité des 
infractions ci*dessus entrainera la même incapacité.
La même interdiction est encourue par les faillis non réha? 
bilités.
S T E L L I N G E N .
1. Dispenseeren van wetten is geen uitvoering.
2. Ook in de Vereenigde Vergadering der Staten*Generaal 
kan op voordracht der Tweede Kamer van het recht 
van initiatief worden gebruik gemaakt.
3. Het woord „schadeloosstelling” in art. 90 der Grondwet 
is onjuist.
4. Het verlangen, dat aan art. 178 der grondwet ten grond* 
slag ligt, komt in dit artikel slechts gedeeltelijk tot 
uiting.
5. Bij de heffing eener retributie mag de lagere wetgever 
geen progressie toepassen, die niet steunt op eene 
Rijkswet.
6. Ten onrechte overweegt het K. B. van 2 Dec. 1919,
S. 796, dat de woorden „zich laten vervangen” in art. 28, 
2de der Drankwet niet in den beperkten juridischen 
zin, doch in de ruimere, algemeene beteekenis van 
„iemand in zijn plaats doen optreden” dienen te worden 
opgevat, ongeacht of die ander voor rekening van den 
vergunninghouder of voor eigen rekening het bedrijf 
uitoefent.
7. Ten onrechte besliste de H. R. (W. 11950), dat voor de 
toepasselijkheid van art. 37, 6° der Zegelwet 1917 niet 
wordt vereischt, dat degene van wiens rekening het 
bedrag wordt afgeschreven, cliënt is van dengene, die 
de boeking in het credit verricht.
8. Art. 38 en 39 W. v. Sr. zijn in strijd met het Nederland* 
sche strafstelsel.
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9. Inzake tariefpolitiek wordt ons economisch welzijn het 
best gediend door het achterwege blijven van elke ta* 
riefsverhooging, tenzij gedurende korten tijd om moei* 
lijkheden van bijzonderen en tijdelijken aard het hoofd 
te kunnen bieden. Zeer geleidelijke afschaffing van alle 
beschermende rechten is, ook eenzijdig, wenschelijk.
10. Legaat geeft vorderingsrecht.
11. Onze wetgeving worde aldus gewijzigd, dat op zaken, 
die onder de macht van den pandgever blijven, pand* 
recht mogelijk is, mits door de zorgen van den pandver* 
leener ingeschreven in een openbaar register met ken* 
nisgeving door den schuldeischer aan den verhuurder 
van het perceel, waarin het pand zich bevindt.
12. De voorwaarde van art. 1869, 2de B. W. is niet voor 
vervulling vatbaar.

